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MOTTO 
 
 
“Hidup adalah kumpulan Keyakinan dan Perjuangan” 
(Habiburrahman El-Shirazy) 
 
“Jangan pernah menyerah, karena ada tempat dan saat dimana ombak paling 
tinggi sekalipun akan berbalik arah.” 
(Harriet Beecher Stowe) 
 
“Karena sesungguhnya sesudah kesulitan itu ada kemudahan. Sesungguhnya 
sesudah kesulitan itu ada kemudahan. Maka apabila kamu telah selesai (dari 
sesuatu urusan), kerjakanlah dengan sungguh-sungguh urusan yang lain. Dan 
hanya kepada Tuhanmu hendaknya kamu berharap”.  
(Q.S. Al Insyirah: 5-8) 
 
“Barang siapa bertawakkal pada Allah, maka Allah akan memberikan kecukupan 
padanya dan sesungguhnya Allah lah yang akan melaksanakan  
urusan (yang dikehendaki)-Nya” 
(QS. Ath-Thalaq: 3) 
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ABSTRACT 
 
 
This study aims to determine the effect of dividend policy, trading volume 
and order imbalance on stock price volatility. Dividend policy is measured by the 
dividend yield ratio, trading volume is measured by the ratio of trading volume 
activity (TVA) and order imbalance is measured by the proxy of the average 
number of trades. 
 
The population in this study are companies listed on the Indonesia Stock 
Exchange for the period 2013-2017. The sampling technique uses purposive 
sampling technique. Total companies that meet the criteria as a sample are 33 
companies. 
 
The results of the study show that dividend policy and order imbalance 
have no significant effect on stock price volatility. While trading volume has a 
significant influence on stock price volatility. 
 
 
Keywords: Stock price volatility, dividend policy, trading volume, order 
imbalance. 
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ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh dividend 
policy, trading volume dan order imbalance terhadap volatilitas harga saham. 
Dividend policy diukur dengan rasio dividend yield, trading volume diukur dengan 
rasio trading volume activity (TVA) dan order imbalance diukur dengan proksi 
rata-rata jumlah perdagangan. 
 
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan non keuangan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2017. Teknik pengambilan sampel 
menggunakan teknik purposive sampling. Total perusahaan yang memenuhi 
kriteria sebagai sampel sebanyak 33 perusahaan. 
 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa dividend policy dan order imbalance 
tidak berpengaruh terhadap volatilitas harga saham. Sedangkan trading volume 
memiliki pengaruh terhadap volatilitas harga saham. 
 
 
Kata Kunci: Volatilitas harga saham, dividend policy, trading volume, order 
imbalance. 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
 
 
1.1. Latar Belakang Penelitian 
Salah satu efek yang diperdagangkan di pasar modal adalah saham. Saham 
diartikan sebagai surat berharga atau bukti kepemilikan terhadap suatu perusahaan 
yang diperdagangkan pada bursa efek. Dalam melakukan investasi, investor harus 
bisa memilih saham yang dianggap menguntungkan dan sesuai dengan harapan. 
Selain itu, investasi juga harus didukung oleh manajemen yang baik, instrumen 
pasar yang solid dan kematangan perencanaan bisnis. Investor tidak boleh 
terpengaruh terhadap suatu pasar yang menyebabkan panic selling dan harus 
berorientasi atau berfikir  dalam jangka panjang (Wijaya, 2015: 92). 
Dalam melakukan kegiatan investasi, selain melihat return yang akan 
diperoleh, investor juga harus memperhatikan faktor resiko dari kegiatan investasi 
tersebut. Investor akan mendapatkan return berupa dividen jika tetap memegang 
sahamnya atau capital gain jika menjual sahamnya. Investor harus 
mengumpulkan informasi sebanyak-banyaknya sebelum melakukan investasi 
terutama informasi mengenai harga saham (Zakaria, Muhammad & Zulkifli, 
2012).  
Sebelum melakukan investasi, investor akan melihat harga saham sebagai 
bahan pertimbangan karena harga saham dapat mencerminkan nilai suatu 
perusahaan. Jika harga saham tinggi, maka investor akan menilai bahwa 
perusahaan tersebut memiliki prospek yang baik dan sebaliknya (Rohmawati, 
2017). Harga saham dapat berfluktuasi dan berubah sewaktu-waktu sehingga sulit 
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untuk diprediksi. Jadi, sangat penting bagi investor untuk selalu memperhatikan 
pergerakan harga saham dan mengetahui faktor yang mempengaruhinya. 
Penilaian harga saham dipengaruhi oleh tingkat keyakinan atau 
kepercayaan investor terhadap suatu perusahaan. Kebanyakan dari investor setelah 
melakukan pembelian saham menginginkan harga saham naik dan menginginkan 
harga saham turun setelah dilakukan penjualan saham. Keputusan investor untuk 
menjual atau membeli saham ini mengakibatkan harga saham berfluktuasi dari 
waktu ke waktu. Untuk mengetahui atau memprediksi fluktuasi harga saham, 
investor dapat melihat volatilitas (Jannah & Haridhi, 2016). 
Volatilitas merupakan tingkat perubahan harga dari waktu ke waktu 
(Hussainey, Oscar & Chijoke, 2011). Volatilitas yang tinggi akan memberikan 
kesempatan bagi investor untuk memperoleh keuntungan atau kerugian dalam 
jangka pendek. Hal ini disebabkan perubahan harga saham yang semakin tidak 
menentu. Harga saham sewaktu-waktu dapat naik secara drastis sehingga investor 
akan mendapatkan keuntungan yang besar jika menjual sahamnya. Tetapi, harga 
saham juga bisa turun secara drastis sehingga memungkinkan investor mengalami 
kerugian. 
Menurut Chan dan Fong (2000), investor jangka pendek sangat menyukai 
volatilitas yang tinggi. Karena dengan volatilitas harga saham y akan memberikan 
kesempatan bagi investor untuk memperoleh keuntungan yang sangat besar 
dengan melakukan perdagangan atau transaksi pada saat harga saham mengalami 
kenaikan yang tinggi. Sedangkan investor jangka panjang sangat menyukai 
volatilitas rendah. Karena investor biasanya akan memperoleh keuntungan atau 
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penghasilan tetap atas investasi yang telah dilakukan dengan resiko yang tidak 
terlalu besar pada volatilitas harga saham yang rendah.  
Pada volatilitas tinggi, investor tidak boleh fokus pada return saja karena 
harga saham sewaktu-waktu bisa turun secara drastis dan memungkinkan investor 
mengalami kerugian yang sangar besar jika menjualnya. Pasar modal di pasar 
negara berkembang dianggap memiliki ukuran yang lebih kecil, kurang efisien, 
lebih berisiko dan volatile dibandingkan dengan pasar negara maju (Zainudin, 
Mahdzan & Yet, 2017). Indonesia adalah negara berkembang sehingga dianggap 
lebih beresiko dan volatile. 
Gambar 1.1. 
Fluktuasi Harga Saham IHSG 
 
 
Sumber: www.idx.co.id. 
Berdasarkan gambar 1.1. terlihat harga saham indeks harga saham 
gabungan (IHSG) berfluktuasi sejak tahun 2014 sampai dengan bulan Agustus 
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tahun 2018. Selama tahun 2014 harga saham mengalami peningkatan dan 
menurun pada tahun 2015. Pada tahun 2016 terlihat harga saham yang selalu 
meningkat sampai tahun 2018, tetapi harga saham sampai pada 24 Agustus 2018 
sedikit menurun. Data tahun 2014 sampai dengan tahun 2018 tersebut 
menggambarkan kenaikan dan penurunan harga saham yang bervariasi.  
Terjadi penurunan tajam pada harga saham IHSG dalam sepekan terakhir 
pada bulan Agustus 2018 (Yovanda, 2018). Selain itu, IHSG terus berada di area 
zona merah, dan ditutup mengalami penurunan sebesar 1,31% atau 80,538 poin ke 
level 6.089,305 pada 12 Desember (Pakasi, 2018). Secara umum perusahaan dapat 
dibedakan menjadi dua yaitu perusahaan keuangan dan perusahaan non keuangan 
(Sisdjambie, 2011).  
Dari daftar perusahaan yang diperoleh dari www.sahamok.com (2018) 
dapat dilihat bahwa sebagian besar perusahaan di BEI adalah perusahaan non 
keuangan. Sehingga dapat diketahui bahwa harga saham perusahaan non 
keuangan sangat mempengaruhi pergerakan harga saham IHSG. Jadi, sangat 
penting bagi investor untuk memperhatikan pergerakan harga saham pada 
perusahaan non keuangan. 
Menurut Jannah (2016), volatilitas harga saham dipengaruhi oleh faktor 
makro dan faktor mikro. Faktor makro akan berdampak pada potensi keuntungan 
perusahaan dimana faktor ini mempengaruhi ekonomi secara global. Sedangkan 
Faktor mikro dapat mempengaruhi perusahaan secara individual dan akan 
berdampak langsung pada perusahaan itu sendiri. 
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Investor saat ini masih kesulitan mengidentifikasi faktor yang dapat 
mempengaruhi volatilitas harga saham di pasar modal. Investor perlu 
memperhatikan indikator-indikator yang akan mempengaruhi volatilitas harga 
saham seperti dividend policy (kebijakan dividen), trading volume (volume 
perdagangan), dan order imbalance (ketidakseimbangan pesanan).  
Dividend policy (kebijakan dividen) akan mempengaruhi investor untuk 
menanamkan modalnya pada perusahaan. Semakin besar pembayaran dividen 
semakin kuat sinyal profitabilitas perusahaan dan membuat investor berfikir 
bahwa perusahaan memiliki prospek yang bagus sehingga dapat mengurangi 
risiko investasi. Hal ini mendorong investor untuk membeli saham dan akan 
membuat harga saham menjadi naik. Sehingga dapat disimpulkan bahwa sinyal 
kebijakan dividen akan mempengaruhi naik turunnya harga saham (Jannah & 
Haridhi, 2016). 
Dividend policy (kebijakan dividen) dapat diukur dengan menggunakan 
rasio dividend yield. Dari segi investor, memperhatikan dividend yield cukup 
penting karena dapat diketahui sebagian dari total return yang akan diterima oleh 
investor (Hanafi dan Halim, 2016: 85). Semakin tinggi dividend yield yang 
dibayarkan perusahaan akan memberikan sinyal positif dan memungkinkan saham 
itu dinilai tinggi oleh investor. Hal ini disebabkan kebanyakan investor 
menginginkan return atau pengembalian saham yang tinggi sehingga mereka 
berani menilai saham dengan nilai tinggi. 
Dividend yield yang tinggi akan membuat investor tertarik untuk 
menanamkan modalnya pada suatu perusahaan. Hal ini akan menyebabkan 
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permintaan saham naik dan berpengaruh terhadap volatilitas harga saham 
(Anastassia dan Firnanti, 2014). Jika dividen yang dibayarkan perusahaan tinggi 
maka investor akan tertarik untuk berinvestasi dan kemungkinan besar tidak akan 
menjual sahamnya sehingga harga saham menjadi lebih stabil dan fluktuasi harga 
saham atau volatilitas harga saham cenderung rendah. 
Penelitian sebelumnya menjelaskan bahwa dividend yield memiliki 
hubungan negatif terhadap volatilitas harga saham (Zainudin, Mahdzan & Yet, 
2017). Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Ramdhani (2012), 
Hashemijoo, Ardekani & Younesi (2012), dan Hussainey, Oscar & Chijoke 
(2011). Namun, dalam penelitian Camilleri et al., (2018) dijelaskan bahwa 
dividend yield secara umum memiliki hubungan positif terhadap volatilitas harga 
saham. 
Salah satu faktor yang digunakan untuk memprediksi volatilitas harga 
saham adalah trading volume (volume perdagangan). Volume Perdagangan 
(trading volume) menunjukkan jumlah lembar saham yang diperdagangkan atau 
ditransaksikan pada periode tertentu. Trading volume dapat menunjukkan saham 
yang paling aktif dan paling banyak diminati oleh para investor (Mobarak dan 
Mahfud, 2017). Dari informasi trading volume tersebut maka akan mempengaruhi 
investor dalam pengambilan keputusan investasi yang nantinya dapat berdampak 
terhadap fluktuasi atau naik turunnya harga saham suatu perusahaan. 
Sistem harga volume (the price volume system) menjelaskan bahwa jika 
jumlah penjualan saham naik maka keinginan investor untuk membeli saham juga 
ikut naik sehingga harga saham akan meningkat. Tetapi harga saham akan turun 
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jika jumlah penjualan saham juga turun (Agustinus dkk., 2013). Naik turunnya 
harga saham tersebut akan berdampak pada volatilitas harga saham.  
Penelitian mengenai pengaruh trading volume terhadap volatilitas harga 
saham sudah banyak dilakukan. Chan dan Fong (2000), Mobarak dan Mahfud 
(2017), Romli, Wulandari & Pratiwi (2017), Hugida dan Sofian (2011) 
menemukan bahwa volume perdagangan berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap volatilitas harga saham. Namun Agustinus dkk., (2013) menemukan 
bahwa volatilitas harga saham tidak dipengaruhi secara signifikan oleh volume 
perdagangan. Sedangkan Priana & Muliartha (2017) menemukan trading volume 
memiliki pengaruh negatif terhadap volatilitas harga saham. 
Order imbalance atau ketidakseimbangan pesanan adalah faktor lain yang 
mempengaruhi volatilitas harga saham. Order imbalance merupakan informasi 
yang lebih mendalam dari volume perdagangan yaitu mengenai perbedaan absolut 
antara volume harga penawaran saham dan volume harga permintaan saham 
(Agustinus dkk., 2013). Dari order imbalance, investor dapat mengetahui saham 
yang paling diminati sehingga akan menimbulkan keinginan atau ketertarikan 
untuk membeli saham tersebut. 
Order imbalance mempengaruhi volatilitas harga saham, karena informasi 
dari order imbalance digunakan oleh pelaku pasar yang tidak dapat membedakan 
order penawaran atau permintaan yang berasal dari informed atau liquidity trader 
(Admati & Pfleiderer dalam Agustinus dkk., 2013). Harga saham dalam pasar modal 
terbentuk dari kekuatan penjual dan pembeli. Jika permintaan meningkat maka akan 
menaikkan harga saham tetapi jika penawaran yang berlebihan maka akan 
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menurunkan harga saham. Naik turunnya harga saham ini yang akan berpengaruh 
pada volatilitas harga saham. 
Penelitian Chordia dan Subrahmanyam (2004) menemukan bahwa 
terdapat hubungan positif antara order imbalance terhadap volatilitas harga 
saham. Penelitian ini didukung oleh Su, Huang & Chen (2010) yang melakukan 
penelitian di Amerika Serikat dan Volkenand et al., (2018). Sementara itu, 
Sandrasari (2010) justru menemukan hasil yang berbeda yaitu tidak terdapat 
pengaruh antara order imbalance terhadap volatilitas harga saham. Sedangkan 
Agustinus dkk., (2013) menemukan bahwa order imbalance tidak memiliki 
pengaruh positif terhadap volatilitas harga saham.  
Berdasarkan uraian diatas peneliti tertarik untuk melakukan penelitian 
yang berjudul “Pengaruh Dividend Policy, Trading Volume, dan Order Imbalance 
terhadap Volatilitas Harga Saham”. Penelitian dilakukan pada perusahaan non 
keuangan yang didasarkan atas pertimbangan bahwa jumlah perusahaan non 
keuangan lebih besar dibandingkan perusahaan keuangan. Selain itu perusahaan 
non keuangan sangat mempengaruhi pergerakan harga saham IHSG karena 
sebagian besar perdagangan didominasi oleh perusahaan non keuangan. Periode 
penelitian selama 5 tahun atas saran dari penelitian Anastassia dan Firnanti (2014) 
untuk memperpanjang periode penelitian. 
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1.2. Identifikasi Masalah 
Dari latar belakang masalah dan penelitian-penelitian ilmiah yang telah 
dijelaskan, maka dapat diidentifikasi suatu permasalahan sebagai berikut: 
1. Harga saham dapat berfluktuasi dan berubah sewaktu-waktu sehingga sulit 
untuk diprediksi. Investor harus selalu memperhatikan pergerakan harga 
saham dan mengetahui faktor-faktor apa saja yang mempengaruhi. 
2. Indonesia merupakan negara berkembang dimana pasar modal negara 
berkembang dianggap memiliki ukuran yang lebih kecil, kurang efisien, lebih 
berisiko dan volatile dibandingkan dengan pasar modal di negara maju. 
3. Sudah banyak penelitian di dalam negeri maupun di luar negeri mengenai 
faktor-faktor yang mempengaruhi volatilitas harga saham tetapi masih belum 
dapat memperoleh hasil penelitian yang konklusif. 
 
1.3. Batasan Masalah 
Berdasarkan latar belakang masalah dan identifikasi masalah yang telah 
dijelaskan, penelitian ini difokuskan pada: 
1. Pengaruh devidend policy, trading volume, dan order imbalance terhadap 
volatilitas harga saham. 
2. Perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 
2013-2017. 
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1.4. Rumusan Masalah 
Rumusan masalah yang dapat diambil berdasarkan judul dan latar 
belakang yang telah dipaparkan adalah sebagai berikut: 
1. Apakah dividend policy memiliki pengaruh terhadap volatilitas harga saham 
pada perusahaan non keuangan? 
2. Apakah trading volume memiliki pengaruh terhadap volatilitas harga saham 
pada perusahaan non keuangan? 
3. Apakah order imbalance memiliki pengaruh terhadap volatilitas harga saham 
pada perusahaan non keuangan? 
 
1.5. Tujuan Penelitian 
Tujuan dari rumusan masalah yang telah disampaikan diatas adalah untuk 
menganalisis: 
1. Pengaruh dividend policy terhadap volatilitas harga saham pada perusahaan 
non keuangan. 
2. Pengaruh trading volume terhadap volatilitas harga saham pada perusahaan 
non keuangan. 
3. Pengaruh order imbalance terhadap volatilitas harga saham pada perusahaan 
non keuangan. 
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1.6. Manfaat Penelitian 
1. Bagi Penulis 
Penelitian ini dapat digunakan sebagai sarana untuk memperdalam ilmu 
pengetahuan mengenai dividend policy, trading volume, order imbalance, dan 
volatilitas harga saham pada pasar modal. 
2. Bagi Investor 
Penelitian ini dapat digunakan sebagai informasi dan bahan pertimbangan 
maupun referensi bagi investor dalam melakukan investasi di pasar modal. 
3. Bagi Akademik 
Penelitian ini diharapkan mampu memberikan wawasan dan literatur bagi 
penelitian terkait. 
4. Bagi Umum 
Penelitian ini diharapkan mampu memberikan wawasan mengenai faktor apa 
saja yang mempengaruhi volatilitas harga saham kepada masyarakat umum. 
 
1.7. Sistematika Penulisan Skripsi 
BAB I: PENDAHULUAN 
Pendahuluan berisi latar belakang masalah, identifikasi masalah, batasan 
masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika 
penelitian.  
BAB II: LANDASAN TEORI 
Landasan teori berisi tentang teori-teori yang sesuai dengan penelitian 
(variabel-variabel yang diamati). Bab ini berisi tentang kerangka teori, penelitian 
12 
 
 
 
terdahulu, kerangka berfikir dan hipotesis atau pernyataan dari peneliti terkait 
hubungan antar variabel yang akan diteliti. 
BAB III: METODE PENELITIAN 
Bagian ini menjelaskan tentang jenis penelitian, waktu dan tempat 
penelitian, sumber data, teknik pengumpulan data, populasi, sampel, dan teknik 
pengambilan sampel, definisi operasional variabel, instrumen penelitian, dan 
teknik analisis data. 
BAB IV: ANALISIS DAN PEMBAHASAN 
Bagian ini berisi tentang deskripsi data yang telah dikumpulkan. Dari data 
tersebut kemudian diolah dan dianalisis berdasarkan teori yang telah dipelajari. 
Dari hasil pengolahan tersebut kemudian ditampilkan hasil analisis data dan 
pembahasan. 
BAB V: PENUTUP 
Bagian penutup berisi mengenai kesimpulan dari penelitian yang telah 
dilakukan. Selain itu peneliti juga memberikan saran kepada peneliti selanjutnya 
dan menampilkan keterbatasan mengenai penelitian yang telah dilakukan. 
DAFTAR PUSTAKA 
Daftar pustaka merupakan daftar referensi yang dijadikan rujukan dalam 
penulisan skripsi, baik berupa buku, jurnal, artikel, dan makalah. 
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BAB II 
LANDASAN TEORI 
 
 
2.1. Kajian Teori 
2.1.1. Agency Theory 
Agency theory merupakan teori mengenai hubungan agen dengan prinsipal 
yang didalamnya agen bertindak untuk kepentingan prisipal dimana agen tersebut 
nantinya akan mendapatkan imbalan tertentu. Dalam teori keagenan, agen 
merupakan pihak yang berusaha memaksimumkan dirinya sendiri tetapi ia juga 
berusaha memenuhi kewajibannya terhadap prinsipal. Dalam konteks keuangan, 
hubungan antara investor dan manajemen dapat dikarakteristikkan ke dalam 
hubungan keagenan, dimana investor bertindak menjadi prinsipal sedangkan 
manajemen bertindak sebagai agen (Suwardjono, 2014: 485). 
Berbagai konflik dapat terjadi dalam hubungan keagenan. Tujuan 
perusahaan yaitu memaksimumkan nilai perusahaan dan kemakmuran pemegang 
saham melalui harga saham, namun dalam kenyataannya banyak manajer 
perusahaan memiliki tujuan lain (Yudiana, 2013: 20). Konflik yang terjadi antara 
pihak manajer dengan pemegang saham disebut dengan agency problem.  
Agency problem sangat berpotensi terjadi pada perusahaan besar. Hal ini 
disebabkan proporsi kepemilikan manajer terhadap perusahaan relatif kecil 
sehingga manajer lebih mementingkan untuk perluasan atau keuntungan 
perusahaan dibandingkan memakmurkan para pemegang saham. Perbedaan 
kepentingan inilah yang sering menimbulkan konflik (Pujiastuti, 2008).  
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Suatu hubungan keagenan dapat dikatakan baik apabila agen (manajemen) 
dapat meminimalkan konflik dengan prinsipal atau pemegang saham (Anastassia 
dan Firnanti, 2014). Jika terdapat konflik yang besar antara manajemen dengan 
investor, maka kemungkinan investor tidak akan melakukan investasi pada 
perusahaan sehingga harga saham akan turun. Jika manajemen bisa 
meminimalkan konflik dengan pemegang saham maka akan menarik investor 
untuk berinvestasi sehingga harga saham akan naik. Naik turunnya harga saham 
ini akan menimbulkan fluktuasi yang menyebabkan volatilitas harga saham. 
 
2.1.2. Signalling Theory 
Secara umum, sinyal merupakan sebuah isyarat yang diberikan oleh pihak 
internal suatu perusahaan (manajer) kepada pihak eksternal terutama pemegang 
saham (investor). Pengeluaran sinyal ini bertujuan untuk menyampaikan 
informasi dengan tujuan dapat meningkatkan nilai perusahaan. Artinya, sinyal 
tersebut harus mengandung kekuatan informasi (information content) agar dapat 
merubah penilaian pihak eksternal perusahaan terutama investor terhadap suatu  
perusahaan (Gumanti, 2009). 
Manajemen akan selalu berusaha memberikan sinyal yang baik bagi 
pemegang saham (investor) meskipun harus mengungkapkan informasi privat 
suatu perusahaan (Suwardjono, 2014: 583). Untuk menganalisis pasar, pemegang 
saham atau investor sangat memerlukan informasi yang tepat waktu, lengkap dan 
akurat sebagai pertimbangan dalam pengambilan keputusan sebelum melakukan 
investasi.  
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Investor atau pemegang saham dapat memberikan respon positif maupun 
negatif terhadap informasi yang diperoleh pada suatu perusahaan (Ardiansyah dan 
Isbanah, 2017). Jika informasi direspon negatif oleh pasar maka kemungkinan 
akan menurunkan permintaan saham yang menyebabkan harga saham menjadi 
turun. Jika informasi direspon positif, maka kemungkinan besar akan 
meningkatkan permintaan saham sehingga harga saham naik. Naik turunnya harga 
saham ini nantinya akan menyebabkan fluktuasi sehingga terjadi volatilitas harga 
saham. 
 
2.1.3. Volatilitas Harga Saham 
Volatilitas harga saham adalah besarnya jarak fluktuasi atau naik turunnya 
harga saham di bursa efek (Ilmiyono, 2017). Volatilitas harga saham digunakan 
untuk mendefinisikan resiko saham. Volatilitas harga saham yang tinggi dapat 
memberikan keuntungan yang besar tetapi resiko yang dihadapi investor juga 
besar. Investor sangat penting untuk memperhatikan volatilitas harga saham. 
Investor yang rasional sangat menghindari risiko kecuali ada kompensasi untuk 
mengambil risiko tersebut (Zainudin, Mahdzan & Yet, 2017).  
Volatilitas dalam pasar keuangan dibagi menjadi lima jenis (Schwert dan 
Smith Jr. dalam Hugida dan Sofian, 2010), yaitu: 
1. Future Volatility 
Future volatility adalah apa yang ingin diketahui oleh para pelaku dalam 
pasar keuangan (trader). Volatilitas yang baik yaitu mampu menggambarkan 
penyebaran harga di masa depan. 
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2. Historical Volatility  
Untuk dapat meramalkan volatilitas harga saham pada masa depan maka 
perlu untuk mempelajari masa lalu dengan membuat suatu permodelan yaitu teori 
pricing berdasarkan data masa lalu. Permodelan ini dapat menggunakan interval 
waktu berupa harian, mingguan, bulanan, atau lainnya. 
3. Forecast Volatility  
Forecast volatility berusaha untuk meramalkan volatilitas harga masa 
depan pada suatu saham. 
4. Implied Volatility  
Implied volatility merupakan volatilitas yang harus dimasukkan ke dalam 
model teoritis pricing untuk menghasilkan nilai teoritis yang identik dengan harga 
di pasar. 
5. Seasonal Volatility 
Komoditas pertanian tertentu seperti jagung, kacang, kedelai, dan gandum 
sangat sensitif terhadap faktor-faktor volatilitas yang muncul dari kondisi cuaca 
musim yang jelek. Oleh karena itu seseorang perlu menetapkan volatilitas yang 
tinggi pada masa tersebut. 
 
2.1.4. Dividend Policy (Kebijakan Dividen) 
Dalam melakukan investasi, investor akan memperoleh keuntungan atau 
pendapatan berupa dividen. Dividen yang dibayarkan perusahaan dapat berupa 
modal maupun kas. Tidak semua perusahaan akan membayarkan dividen kepada 
pemegang saham karena masing-masing perusahaan memiliki kemampuan yang 
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berbeda-beda. Kebijakan untuk membagikan atau membayarkan dividen suatu 
perusahaan ditentukan oleh dewan direksi (Ardiansyah dan Isbanah, 2017). 
Kebijakan pembagian dividen sering disebut dengan istilah dividend 
policy. Dividend policy merupakan suatu keputusan apakah laba yang diperoleh 
perusahaan pada akhir tahun akan dibagikan kepada para pemegang saham dalam 
bentuk dividen atau akan ditahan di dalam perusahaan dan digunakan sebagai 
sumber pendanaan untuk pembiayaan investasi perusahaan (Yudiana, 2013: 216).  
Dividend policy (kebijakan dividen) akan memberikan sinyal secara tidak 
langsung mengenai prospek perusahaan atau kemampuan perusahaan dan akan 
mempengaruhi nilai perusahaan di mata investor. Informasi atau sinyal tersebut 
dapat berpengaruh terhadap penawaran dan permintaan saham perusahaan yang 
akan berdampak pada naik turunnya harga saham (Rohmawati, 2017). 
Teori-teori kebijakan dividen menurut Yudiana (2013: 216): 
1. Irrelevant Theory 
Modigliani dan Miller (MM) mengemukakan bahwa pembagian laba 
dalam bentuk dividen tidak relevan. MM menegaskan bahwa nilai perusahaan 
ditentukan oleh kemampuan aktiva perusahaan dalam menghasilkan laba yang 
berkaitan dengan kebijakan investasi. Asumsi yang digunakan MM yaitu terdapat 
pasar modal sempurna dimana tidak ada biaya transaksi, biaya pengembangan 
(floatation cost) dan tidak ada pajak. 
2. Relevant Theory 
Teori ini menjelaskan bahwa dalam kondisi yang tidak pasti pembagian 
laba dalam bentuk dividen sangatlah relevan. Kebijakan dividen yang dikeluarkan 
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perusahaan dapat mempengaruhi investor. Argumentasi yang digunakan dalam 
teori ini adalah: 
a. Adanya Preferensi atas Dividen 
Sebagian dari investor lebih memilih dividen dibandingkan dengan 
keuntungan atas penjualan saham (capital gain). Sehingga pembayaran 
dividen digunakan oleh investor untuk menilai kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba. 
b. Pajak 
Jika pajak dividen lebih besar dibandingkan pajak capital gain, maka 
perusahaan akan memilih untuk menahan laba dibandingkan membagi 
dividen karena lebih menguntungkan. Tetapi sebaliknya, perusahaan akan 
lebih suka membagikan dividen jika pajak penghasilan dividennya lebih 
kecil. Besarnya pajak tergantung pada setiap peraturan pajak yang ditetapkan 
oleh suatu negara. 
c. Floatation Cost 
Dividen tidak relevan pada saat terdapat peluang investasi yang 
menguntungkan tetapi dividen tetap dibayarkan sehingga harus menggunakan 
dana dari sumber pendanaan eksternal sehingga menimbulkan floatation cost 
dan mengakibatkan keputusan untuk tidak membayarkan dividen. 
d. Biaya Transaksi dan Pembagian Sekuritas 
Pemegang saham yang ingin memperoleh laba saat ini harus mengeluarkan 
biaya transaksi apabila menjual sahamnya untuk memenuhi distribusi kas 
yang diinginkan karena pembayaran dividen yang kurang. Pasar sempurna 
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mengasumsikan bahwa sekuritas dapat dibagi secara tidak terbatas, namun 
dalam kenyataannya unit sekuritas terkecil adalah satu lembar saham. 
Sehingga ini dijadikan alat untuk menghindari penjualan saham sebagai 
pengganti dividen yang kurang. Jika para pemegang saham tidak 
menginginkan pembayaran dividen untuk tujuan konsumsi, maka biaya 
transaksi dan pembagian sekuritas tidak menguntungkan. 
e. Pembatasan Institusional 
Tidak semua jenis saham dapat dibeli oleh investor karena ada jenis saham 
yang dibatasi oleh hukum. Perusahaan yang membagikan dividen lebih 
disukai daripada perusahaan yang menahan labanya. 
Dividend policy dapat diukur dengan Dividend Payout Ratio (DPR) dan 
Dividend Yield (DY). Dividend Payout Ratio (DPR) digunakan untuk mengukur 
proporsi atau presentase pembagian dividen yang dibagikan kepada pemegang 
saham yang dialokasikan dari laba atau pendapatan perusahaan pada periode 
tertentu (Anastassia dan Firnanti, 2014).  
Dividend yield (DY) merupakan rasio yang mengukur perbandingan antara 
dividen per lembar saham yang diterima investor terhadap harga per lembar 
saham yang berlaku (Kusumawati et al., 2016). Pada umumnya sebelum membuat 
keputusan investasi, investor akan memperhatikan rasio dividend yield terlebih 
dahulu. Karena dari rasio ini dapat diketahui jumlah dividen per lembar saham 
yang akan diterima oleh investor dari investasi yang ditanamkan.  
Pembagian dividen tunai merupakan bentuk pengorbanan perusahaan, 
dimana sebenarnya laba tidak harus dibagikan kepada pemegang saham jika 
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perusahaan membutuhkan dana untuk pengembangan (investasi). Bagi pemegang 
saham, penerimaan dividen tunai harus diimbangi dengan pembayaran pajak. 
Oleh karena itu, hanya perusahaan besar yang membayar dividen tunai dalam 
jumlah besar. Artinya, perusahaan tersebut masih memiliki dana untuk keperluan 
investasi walaupun sebagian telah dibayarkan kepada pemegang saham (Gumanti, 
2018).  
Perusahaan kecil (small firms) atau perusahaan dengan kondisi keuangan 
yang relatif lemah, dorongan untuk membagi dividen dalam jumlah besar 
tentunya tidak sama dengan perusahaan besar karena memang secara finansial 
masih belum memungkinkan. Kebijakan dalam pembayaran dividen ini akan 
memberikan sinyal yang mempengaruhi keputusan investor dalam melakukan 
investasi pada suatu perusahaan sehingga harga saham akan berfluktuasi dan 
berubah sewaktu-waktu. 
 
2.1.5. Trading Volume (Volume Perdagangan) 
Trading volume (volume perdagangan) diartikan sebagai jumlah lembar 
saham yang diperdagangkan di pasar modal setiap hari (Hugida dan Sofian, 
2010). Trading volume menjadi salah satu faktor yang memberikan pengaruh 
terhadap pergerakan harga saham dan merupakan unsur kunci dalam melakukan 
prediksi terhadap pergerakan harga saham tersebut. 
Volume perdagangan saham mewakili jumlah total transaksi yang terjadi 
dalam hitungan periode waktu tertentu. Apabila suatu saham lebih sering 
ditransaksikan atau diperdagangkan di pasar modal maka menunjukkan bahwa 
minat investor terhadap saham tersebut sangat tinggi. Volume perdagangan saham 
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berpengaruh terhadap volatilitas harga saham karena volume menunjukkan minat 
investor untuk membeli atau menjual saham (Agustinus dkk., 2013). 
Aktivitas volume perdagangan digunakan untuk melihat atau menilai 
apakah suatu saham diminati atau tidak sehingga dapat mempengaruhi investor 
dalam membuat suatu keputusan dalam melakukan perdagangan. Volume 
perdagangan yang kecil menunjukkan investor kurang tertarik melakukan jual beli 
saham di pasar sekunder, sedangkan volume yang besar menunjukkan minat 
investor yang tinggi dalam melakukan transaksi jual beli saham. 
 
2.1.6. Order Imbalance 
Order imbalance (ketidakseimbangan pesanan) merupakan perbedaan 
absolut antara volume harga penawaran saham dan volume harga permintaan 
saham per hari (Agustinus dkk., 2013). Order imbalance berisi tentang informasi 
mengenai permintaan dan penawaran saham sehingga dapat memberikan sinyal 
yang dibutuhkan oleh investor dan akan mempengaruhi keputusan dalam 
melakukan investasi. Harga saham dapat terbentuk melalui tarik menarik antara 
kekuatan pembeli dan penjual. Jika terjadi kelebihan permintaan maka harga akan 
naik dan sebaliknya jika terjadi kelebihan penawaran maka harga akan turun. 
Naik turunnya harga saham inilah yang akan mempengaruhi volatilitas 
harga saham. Selain itu volatilitas dipengaruhi oleh order imbalance, karena para 
pelaku pasar akan menggunakan informasi dari order imbalance sebab tidak dapat 
membedakan order penawaran atau permintaan yang berasal dari informed atau 
liquidity trader (Admati & Pfleiderer dalam Agustinus dkk, 2013). Order 
imbalance merupakan sinyal bagi investor untuk mengetahui apakah suatu saham 
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diminati investor atau tidak sehingga investor dapat mengambil keputusan yang 
tepat dalam melakukan investasi. 
 
2.2. Hasil Penelitian yang Relevan 
Penelitian mengenai volatilitas harga saham telah banyak dilakukan baik 
di dalam negeri maupun diluar negeri. Berikut ini ada beberapa penelitian yang 
pernah dilakukan sebelumnya mengenai volatilitas harga saham: 
Tabel 2.1. 
Penelitian Terdahulu 
 
No Variabel 
Penulis, 
Metode dan 
Sampel 
Hasil Penelitian Saran Penelitian 
1. Kebijakan 
dividen 
terhadap 
volatilitas 
harga saham 
Zainudin, 
Mahzan dan 
Yet (2017), 
metode 
dokumentasi, 
166 
perusahaan 
produk industri 
yang terdaftar 
di Bursa Efek 
Malaysia 
 
Ada hubungan 
negatif yang 
signifikan antara 
rasio pembayaran 
dividen dan 
dividend yield 
dengan volatilitas 
harga saham. 
Studi pada sektor 
berbeda dan 
memperpanjang 
periode. 
Menambahkan 
variabel makro 
seperti tingkat 
inflasi, volatilitas 
arus modal, suku 
bunga dan GDP, 
dapat memberikan 
penjelasan lebih 
komprehensif 
tentang perilaku 
harga saham. 
    Tabel berlanjut.... 
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Lanjutan tabel 2.1. 
No Variabel 
Penulis, Metode 
dan Sampel 
Hasil Penelitian Saran Penelitian 
2. Kebijakan 
dividen 
terhadap 
volatilitas 
harga saham 
Hussainey, 
Oscar, dan 
Chijoke (2011), 
metode 
dokumentasi, 
perusahaan yang 
terdaftar di 
Bursa Efek 
London. 
Ada hubungan 
negatif yang 
signifikan antara 
rasio pembayaran 
dividen dan 
dividend yield 
dengan volatilitas 
harga saham. 
- 
3. Dividen, 
pertumbuhan 
aset, ukuran 
perusahaan, 
dan leverage 
terhadap 
volatilitas 
harga saham 
Ardiansyah dan 
Isbanah (2017), 
metode 
dokumentasi, 14 
perusahaan 
sektor aneka 
industry periode 
2013-2015 
 
Dividen 
berpengaruh 
terhadap 
volatilitas harga 
saham. Leverage, 
pertumbuhan aset, 
ukuran 
perusahaan tidak 
berpengaruh 
terhadap 
volatilitas harga 
saham. 
Menggunakan 
metode 
perhitungan yang 
lain untuk 
menghitung 
variabel leverage, 
pertumbuhan aset, 
ukuran 
perusahaan, 
sehingga bisa 
diperoleh hasil 
perhitungan yang 
lebih akurat. 
4. Kebijakan 
dividen, 
earning 
volatility, 
leverage 
terhadap 
volatilitas 
harga saham 
Jannah dan 
Haridhi (2016), 
metode 
dokumentasi, 39 
perusahaan non 
financing di BEI 
tahun 2010-
2014. 
Dividend payout 
ratio berpengaruh 
negatif terhadap 
volatilitas harga 
saham. 
Sedangkan 
earning volatility 
dan leverage 
berpengaruh 
positif dan 
signifikan 
terhadap 
volatilitas harga 
saham. 
Menambahkan 
variabel makro 
dan memperluas 
objek penelitian 
tidak hanya 
perusahaan non 
financing tetapi 
perusahaan 
financing juga. 
Tabel berlanjut .... 
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Lanjutan tabel 2.1. 
No Variabel 
Penulis, Metode 
dan Sampel 
Hasil Penelitian Saran Penelitian 
5. Volume 
perdagangan 
saham, 
leverage, dan 
dividend 
payout ratio 
pada 
volatilitas 
harga saham 
Priana dan 
Muliartha 
(2017), metode 
dokumentasi, 13 
perusahaan 
LQ45 tahun 
2013-2015. 
Volume 
perdagangan 
saham dan 
leverage 
berpengaruh 
negatif pada 
volatilitas harga 
saham, 
sedangkan 
dividend payout 
ratio 
berpengaruh 
positif pada 
volatilitas harga 
saham. 
Menambah 
variabel seperti 
faktor-faktor 
makroekonomi 
diantaranya tingkat 
suku bunga, trade 
size, order 
imbalance dan lain-
lain. Selain itu 
untuk penelitian 
selanjutnya dapat 
menambah periode 
penelitian. 
6. Dividend 
yield, 
dividend 
payout ratio, 
ukuran 
perusahaan, 
volatilitas 
laba, debt to 
asset ratio, 
pertumbuhan 
aktiva dan 
nilai buku per 
saham 
terhadap 
volatilitas 
harga saham 
Anastassia dan 
Firnanti (2014), 
metode 
dokumentasi, 76 
perusahaan non 
keuangan yang 
terdaftar di BEI 
tahun 2009-
2012 
Volatilitas laba 
dan debt to asset 
ratio tidak 
berpengaruh 
terhadap 
volatilitas harga 
saham. 
Sedangkan 
dividend yield 
memiliki 
pengaruh positif 
terhadap 
volatilitas harga 
saham. Dividend 
payout ratio, 
ukuran 
perusahaan, 
pertumbuhan 
asset dan nilai 
buku per saham 
memiliki 
pengaruh negatif 
terhadap 
volatilitas harga 
saham. 
Memperpanjang 
periode penelitian 
(lebih dari empat 
tahun) dan 
menambahkan 
variabel 
independen lain 
seperti other 
income to total 
income ratio. 
Tabel berlanjut .... 
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Lanjutan tabel 2.1. 
No Variabel 
Penulis, Metode 
dan Sampel 
Hasil Penelitian Saran Penelitian 
7. Volume 
perdagangan, 
frekuensi 
perdagangan 
dan order 
imbalance 
terhadap 
volatilitas 
harga saham 
Agustinus dkk., 
(2013), metode 
dokumentasi, 
372 perusahaan 
yang go public 
pada Bursa Efek 
Indonesia 2009-
2010 
Volume 
perdagangan 
dan order 
imbalance tidak 
berpengaruh 
secara signifikan 
terhadap 
volatilitas harga 
saham, 
sedangkan 
frekuensi 
perdagangan 
berpengaruh 
negatif dan 
signifikan 
terhadap 
volatilitas harga 
saham. 
Menggunakan 
proksi untuk order 
imbalance yang 
berbeda, yaitu 
jumlah transaksi 
beli dikurangi 
dengan jumlah 
transaksi jual dari 
kelompok 
pedagang dan 
hasilnya dibagi 
dengan total jumlah 
transaksi 
perdagangan atau 
volume pembelian 
dalam rupiah oleh 
kelompok 
pedagang dikurangi 
dengan volume 
penjualan dalam 
rupiah dan hasilnya 
dibagi dengan total 
volume 
perdagangan dalam 
rupiah. Penelitian 
yang akan datang 
dapat 
mengeliminasi 
perusahaan dengan 
saham yang tidak 
ditransaksikan 
beberapa hari atau 
perusahaan dengan 
volatilitas harga 
saham yang tinggi. 
Tabel berlanjut .... 
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Lanjutan tabel 2.1. 
No Variabel 
Penulis, Metode 
dan Sampel 
Hasil Penelitian Saran Penelitian 
8. Kebijakan 
dividen, 
BVPS, e.vol, 
leverage, 
PER dan 
volume 
perdagangan 
terhadap 
volatilitas 
harga saham 
Mobarak dan 
Mahfud (2017), 
metode 
dokumentasi, 28 
perusahaan non 
keuangan yang 
listing di Bursa 
Efek Indonesia 
tahun 2012-
2015 
Dividend payout 
ratio dan book 
value per share 
berpengaruh 
positif dan tidak 
signifikan 
terhadap 
volatilitas 
harga saham. 
Earning 
volatility dan 
price earning 
ratio 
mempunyai 
pengaruh negatif  
terhadap 
volatilitas harga 
saham. 
Sedangkan 
leverage dan 
volume 
perdagangan 
berpengaruh 
positif 
dan signifikan 
terhadap 
volatilitas harga 
saham. 
- 
9. Kebijakan 
dividen 
terhadap 
volatilitas 
harga saham 
Hashemijoo, 
Ardekani, dan 
Younesi (2012), 
metode 
dokumentasi, 84 
perusahaan 
produk 
konsumen yang 
terdaftar di pasar 
utama Bursa 
Malaysia 
Menunjukkan 
hubungan 
negatif yang 
signifikan antara 
volatilitas harga 
saham dengan 
dua pengukuran 
utama kebijakan 
dividen yaitu 
dividend yield 
dan payout. 
Memperluas hasil 
ke sektor lain dan 
seluruh pasar 
saham Malaysia. 
Sumber: data sekunder, diolah penulis. 
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2.3. Kerangka Berfikir 
Penelitian ini menguji tentang pengaruh dividend policy, trading volume 
dan order imbalance terhadap volatilitas harga saham. Dalam penelitian ini 
volatilitas harga saham merupakan variabel dependen sedangkan dividend policy, 
trading volume dan order imbalance merupakan variabel independen. Dari 
masing-masing variabel independen akan diuji pengaruhnya terhadap variabel 
dependen yaitu volatilitas harga saham. Dalam penelitian ini variabel dividend 
yield diukur menggunakan dividend yield yang dibayarkan kepada investor. 
Gambar 2.1. 
Bagan Kerangka Pemikiran 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Dividend Policy (𝑋1): 
Dividend yield (DY) 
Order Imbalance 
 (𝑋3) 
 
Trading Volume 
 (𝑋 ) 
Volatilitas Harga 
Saham  
(Y) 
𝐻1 
𝐻  
𝐻3 
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2.4. Hipotesis 
2.4.1. Pengaruh Dividend Policy Terhadap Volatilitas Harga Saham 
Dividend policy akan berpengaruh terhadap besarnya dividen yang 
dibagikan kepada investor. Pembayaran dividen akan menjadi tolok ukur atau 
pertimbangan investor dalam melakukan investasi. Jika jumlah dividen yang 
dibagikan selalu meningkat, maka akan memberikan sinyal postif kepada investor. 
Pembayaran dividen yang selalu meningkat menggambarkan kondisi keuangan 
perusahaan yang baik dan stabil, sehingga tingkat volatilitas harga saham akan 
menurun. 
Dividend policy diukur dengan menggunakan dividend yield. Penelitian 
Zainudin, Mahdzan & Yet (2017), Hashemijoo, Ardekani & younesi (2012) dan 
Hussainey, Oscar & Chijoke (2011) menemukan bahwa dividend yield memiliki 
hubungan negatif dengan volatilitas harga saham. Hal ini disebabkan jika semakin 
besar jumlah dividen yang dibayarkan, maka akan meningkatkan sinyal 
profitabilitas dan mengurangi resiko investor dalam melakukan investasi. Dengan 
pembayaran dividen yang semakin tinggi akan meningkatkan minat investor 
untuk berinvestasi dan tetap memegang sahamnya sehingga akan mempengaruhi 
volatilitas harga saham. 
Hipotesis yang dapat dirumuskan adalah sebagai berikut: 
 1: dividend yield berpengaruh terhadap volatilitas harga saham. 
2.4.2. Pengaruh Trading Volume Terhadap Volatilitas Harga Saham 
Trading volume menunjukkan jumlah lembar saham yang diperdagangkan 
pada periode tertentu. Jika suatu saham lebih banyak ditransaksikan, maka secara 
29 
 
 
 
tidak langsung akan memberikan sinyal kepada investor dan dapat dikatakan 
bahwa saham tersebut banyak diminati oleh investor. Volatilitas harga saham 
akan dipengaruhi oleh trading volume, karena dapat memberikan sinyal atau 
informasi kepada para pelaku pasar sebagai bahan pertimbangan untuk melakukan 
investasi.  
Informasi yang ada di pasar sangat dibutuhkan oleh para investor. Investor 
akan tetap memegang sahamnya jika tidak ada informasi mengenai saham sebagai 
bahan pertimbangan. Sehingga, mengakibatkan harga saham lebiih stabil dan 
volatilitasnya menjadi rendah. Jika investor menerima banyak informasi, maka 
trading volume akan meningkat karena mereka akan lebih sering melakukan 
perdagangan saham dan volatilitas juga akan meningkat (Priana dan Muliartha, 
2017). 
Mobarak dan Mahfud (2017), Romli, Wulandari & Pratiwi (2017), dan 
Rohmawati (2017) dalam penelitiannya menemukan bahwa volume perdagangan 
berpengaruh terhadap volatilitas harga saham secara positif dan signifikan. Jika 
volume perdagangan naik maka volatilitas harga saham juga naik dan sebaliknya. 
Dari uraian tersebut dapat diambil sebuah hipotesis yaitu: 
  : trading volume berpengaruh terhadap volatilitas harga saham. 
2.4.3. Pengaruh Order Imbalance Terhadap Volatilitas Harga Saham 
Harga saham akan naik jika terjadi kelebihan permintaan dan akan turun 
jika terjadi kelebihan penawaran. Perubahan harga saham ini akan menyebabkan 
terjadinya volatilitas harga saham. Informasi pada order imbalance juga akan 
mempengaruhi keputusan investor dalam melakukan investasi agar sesuai dengan 
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tujuan yang diinginkan. Jika terjadi ketidakseimbangan antara volume permintaan 
saham dengan volume penawaran saham yang tinggi, maka akan menyebabkan 
harga saham semakin tidak stabil dan menyebabkan volatilitas tinggi. 
Chan dan Fong (2000) dalam penelitiannya menemukan hasil bahwa 
volatilitas dipengaruhi oleh order imbalance. Waluyo (2016), Chordia dan 
Subrahmanyam (2004) menemukan bahwa order imbalance memiliki pengaruh 
positif dan signifikan terhadap volatilitas harga saham. Sehingga hipotesis 
mengenai order imbalance dapat dirumuskan sebagai berikut: 
 3: order imbalance berpengaruh terhadap volatilitas harga saham. 
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BAB III 
METODE PENELITIAN 
3.1. Waktu dan Wilayah Penelitian 
Penelitian dilakukan sejak bulan Desember 2018 sampai dengan bulan 
Mei 2019. Objek atau wilayah penelitian adalah perusahaan non keuangan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2013-2017.  
 
3.2. Jenis Penelitian 
Berdasarkan jenis datanya, Penelitian ini termasuk penelitian kuantitatif 
dimana hasil penelitian disajikan dalam bentuk angka atau statistik (Priana & 
Muliartha, 2017). Data kuantitatif berupa laporan keuangan, ringkasan performa 
perusahaan, idx annually, dan data volume perdagangan. Berdasarkan tingkat 
eksplanasinya penelitian ini bersifat kausalitas untuk mengetahui pengaruh 
variabel independen terhadap variabel dependen (Ardiansyah dan Isbanah, 2017). 
 
3.3. Populasi, Sampel, dan Teknik Pengambilan Sampel 
3.3.1. Populasi 
Menurut Sugiyono (2017: 136) populasi merupakan suatu wilayah yang 
telah ditetapkan peneliti sebagai objek penelitian berdasarkan karakteristik 
tertentu untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulan. Populasi yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan non keuangan yang terdaftar di 
BEI periode 2013-2017 yaitu sebanyak 489 perusahaan dengan 2445 data. 
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3.3.2. Sampel 
Sampel adalah bagian dari suatu populasi yang memiliki karakteristik 
tertentu (Sugiyono, 2017: 137). Dalam pengambilan sampel, peneliti 
menggunakan teknik purposive sampling dimana peneliti menentukan kriteria 
tertentu sehingga dapat memperoleh sampel seperti yang disajikan pada tabel 3.1. 
Tabel 3.1. 
Sampel Penelitian 
 
Keterangan 
Jumlah 
Perusahaan 
Jumlah 
Data 
Perusahaan non keuangan yang terdaftar di BEI selama 
2013-2017 
489 2445 
Perusahaan yang tidak terdaftar secara berturut-turut 
selama 2013-2017 
(94) (470) 
Perusahaan IPO tahun 2013-2017 (24) (120) 
Perusahaan yang tidak membagikan dividen secara 
berturut-turut selama 2013-2017 
(319) (1595) 
Perusahaan yang melakukan stock split selama 2013-
2017 
(10) (50) 
Perusahaan yang melakukan right issue selama 2013-
2017 
(6) (30) 
Perusahaan yang memiliki data tidak wajar (3) (15) 
Total perusahaan yang menjadi sampel 33 - 
Total pengamatan - 165 
Sumber: data sekunder, diolah peneliti. 
Setelah dilakukan pemilihan sampel, terdapat 33 perusahaan yang 
memenuhi kriteria untuk dilakukan penelitian. Peneliti menggunakan data selama 
5 tahun sehingga terdapat 165 data yang akan diolah. 
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3.4. Data dan Sumber Data 
Penelitian ini menggunakan data sekunder berupa annual report, idx 
annually, data harga saham dan data volume perdagangan yang diakses melalui 
https://finance.yahoo.com dan www.idx.co.id. Data yang digunakan adalah data 
perusahaan selama 5 tahun periode 2013-2017. 
 
3.5. Teknik Pengumpulan Data 
Data dikumpulkan dengan metode dokumentasi. Metode dokumentasi 
merupakan metode dimana data dikumpulkan atau diperoleh dari berbagai 
dokumen yang dimiliki perusahaan, baik berupa laporan keuangan, data saham 
maupun data lain yang dibutuhkan. 
 
3.6. Variabel Penelitian 
Sesuatu yang dapat membedakan atau mengubah nilai disebut variabel 
(Sekaran dan Bougie, 2017:77). Penelitian ini menggunakan dua variabel yaitu 
variabel dependen dan variabel independen  
 
3.6.1. Variabel Terikat (dependent variable)  
Variabel dependen merupakan fokus utama dalam suatu penelitian 
(Sekaran dan Bougie, 2017: 77). Penelitian ini menggunakan volatilitas harga 
saham sebagai variabel dependen. 
 
3.6.2. Variabel Bebas (independent variable) 
Variabel bebas merupakan variabel yang akan memberikan pengaruh baik 
secara positif maupun secara negatif terhadap variabel dependen (Sekaran dan 
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Bougie, 2017: 79). Variabel bebas (independent variable) dalam penelitian ini 
yaitu dividend policy, trading volume dan order imbalance. 
 
3.7. Definisi Operasional Variabel 
3.7.1. Volatilitas Harga Saham 
Menurut Hussainey, Oscar & Chijoke (2011) volatilitas merupakan tingkat 
perubahan harga pada waktu tertentu. Semakin besar volatilitas, semakin besar 
kesempatan keuntungan atau kerugian dalam jangka pendek. Sedangkan 
volatilitas harga saham merupakan besarnya jarak fluktuasi atau naik turunnya 
harga saham (Ilmiyono, 2017). Volatilitas harga saham diukur dengan 
menggunakan SPV (share price volatility). 
Untuk menghitung nilai SPV, didasarkan pada kisaran harga tertinggi 
dengan harga terendah yang diperoleh dari suatu data untuk setiap tahun. Rentang 
ini dibagi dengan rata-rata harga tertinggi dan terendah, kemudian dikuadratkan. 
Langkah-langkah rata-rata varians untuk semua tahun yang tersedia kemudian 
diubah menjadi standar deviasi dengan menggunakan transformasi akar kuadrat. 
Metode perhitungan didasarkan pada teori Baskin (1989) pada penelitian 
Hashemijoo, ardekani & Younesi (2012), Hussainey, Oscar & Chijoke (2011), dan 
Zainudin, Madzan & Yet (2017).  
Volatilitas harga saham ditentukan berdasarkan persamaan berikut: 
    √
∑        )
 
  1  
     
 ) 
 ⁄
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Dimana: 
    = share price volatility (volatilitas harga saham). 
   = harga saham tertinggi pada perusahaan non keuangan yang 
diperoleh dari data harga saham per bulan setiap perusahaan yang 
diakses melalui https://finance.yahoo.com. 
   = harga saham terendah pada perusahaan non keuangan data harga 
saham per bulan setiap perusahaan yang diakses melalui 
https://finance.yahoo.com. 
  = jumlah observasi. 
3.7.2. Dividend Policy (kebijakan dividen) 
Dividend policy (kebijakan dividen) merupakan keputusan manajemen 
dalam membayarkan dividen kepada investor atau pemegang saham dari laba atau 
pendapatan yang diperoleh suatu perusahaan (Zainudin, Mahdzan & Yet, 2017). 
Dividend policy diukur dengan menggunakan rasio dividend yield. Karena dalam 
menghitung dividend yield menggunakan harga saham, dimana harga saham dapat 
mencerminkan minat investor yang akan mempengaruhi keputusan dalam 
berinvestasi sehingga secara tidak langsung dapat menunjukkan fluktuasi harga 
saham. 
Dividend yield digunakan untuk mengukur dividen per lembar saham yang 
dibandingkan dengan harga per lembar saham yang berlaku (Kusumawati, 2016). 
Dividend yield merupakan ukuran yang harus lebih diperhatikan dibandingkan 
dengan dividend payout ratio. Hal ini disebabkan dividend yield berfokus untuk 
melihat return (tingkat keuntungan per saham) yang akan diperoleh. Selain itu, 
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rasio ini sangat penting bagi investor jangka panjang yang menginginkan return 
(pengembalian) secara konsisten setiap tahunnya.  
Menurut Zainudin, Mahdzan & Yet (2017) dividend yield dapat dihitung 
menggunakan rumus sebagai berikut:           
   ∑
 
    
      
 
 
 
  1
 
 
Dimana: 
    = dividend yield 
     = dividend per share diperoleh dari ringkasan performa masing-
masing perusahaan yang didownload melalui www.idx.co.id. 
       = harga per lembar saham saat pengumuman dividen pada masing-
masing perusahaan yang diperoleh dari https://finance.yahoo.com. 
   = jumlah observasi. 
3.7.3. Trading Volume (Volume Perdagangan) 
Trading volume adalah jumlah lembar saham yang diperdagangkan setiap 
hari di pasar modal dengan harga yang telah disepakati (Hugida, 2011). Atau 
dengan kata lain bahwa volume perdagangan merupakan jumlah lembar saham 
yang berpindah tangan dalam suatu periode. Volume perdagangan dapat dihitung 
menggunakan rasio TVA (trading volume activity) dengan mengukur jumlah 
saham yang diperdagangkan dibagi jumlah saham beredar yang dimiliki 
perusahaan (Halim dan Nasuhi dalam penelitian Agustinus dkk, 2011).  
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Sehingga, trading volume dapat dihitung dengan menggunakan rumus 
sebagai berikut: 
    
                                   
                   
 
 
Data jumlah saham yang diperdagangkan dapat diperoleh dari total jumlah 
di kolom volume pada historical data di https://finance.yahoo.com. Sedangkan 
data jumlah saham yang beredar dapat dilihat pada laporan keuangan perusahaan. 
Jumlah saham beredar ini menunjukkan jumlah saham yang dimiliki oleh 
perusahaan. 
 
3.7.4. Order imbalance 
Order imbalance didefinisikan sebagai perbedaan antara pesanan atau 
perdagangan yang diprakarsai pembeli dan penjual untuk suatu komoditas selama 
periode waktu tertentu (Volkenand et al., 2018). Order imbalance dapat diukur 
dengan menghitung selisih antara volume pembelian saham dan volume penjualan 
saham kemudian dibagi total nilai saham yang dimiliki perusahaan. Chan dan 
Fong (2000) menjelaskan bahwa tidak semua perdagangan dapat diklasifikasikan 
tetapi dapat diungkapkan melalui rata-rata jumlah perdagangan harian. 
Order imbalance dapat dihitung dengan menggunakan rumus sebagai 
berikut (Chan dan Fong, 2000):   
   
(
     
 )    
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Dimana: 
   = order imbalance. 
   = harga saham tertinggi pada perusahaan non keuangan dari data 
harga saham setiap tahun yang diakses melalui 
https://finance.yahoo.com. 
   = harga saham tertinggi pada perusahaan non keuangan dari data 
harga saham setiap tahun yang diakses melalui 
https://finance.yahoo.com. 
   = frekuensi perdagangan yang diperoleh dari data statistik annually 
yang didownload melalui www.idx.co.id. 
   = total value atau total nilai saham perusahaan. Data diperoleh dari 
statistik annually yang didownload melalui situs resmi BEI. 
 
3.8. Teknik Analisis Data 
Data yang terdapat dalam penelitian ini bersifat kuantitatif, maka semua 
data yang diperoleh akan dianalisis dengan metode sebagai berikut: 
 
3.8.1. Statistik Deskriptif 
Analisis statistik deskriptif merupakan suatu pengolahan data yang 
digunakan untuk menggambarkan suatu data agar mudah dipahami. Statistik 
deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi mengenai jumlah sampel (N), 
nilai terendah (minimum), nilai tertinggi (maximum), rata-rata suatu data (mean), 
dan standar deviasi yang dihitung dengan menggunakan aplikasi SPSS (Priana & 
Muliartha, 2017). 
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3.8.2. Uji Asumsi Klasik 
1. Uji Normalitas  
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah data yang digunakan 
sebagai sampel berdistribusi normal atau tidak. Data yang baik adalah data yang 
terdistribusi normal sehingga dapat memperkecil kemungkinan terjadinya bias. 
Untuk menguji normalitas suatu data maka digunakan analisis residual (Priana & 
Muliartha, 2017). Setelah mendapatkan nilai residual, selanjutnya dianalisis 
menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov dengan level of significant sebesar 0,05 
atau sebesar 5%.  
Pengujian normalitas dilakukan dengan membandingkan nilai signifikansi 
yang diperoleh dari pengolahan SPSS dengan tingkat signifikansi yang ditentukan 
sebesar 0,05. Jika nilai signifikansi yang diperoleh ≥ 0,05 maka data yang 
digunakan dalam penelitian terdistribusi secara normal dan sebaliknya jika nilai 
signifikansi yang diperoleh < 0,05 maka data tidak terdistribusi secara normal 
(Jannah & Haridhi, 2016). Dalam analisis regresi mengisyaratkan data harus 
terdistribusi secara normal (Mobarak dan Mahfud, 2017). 
2. Multikolinearitas 
Uji multikolinieritas bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model 
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independent). Dalam 
penelitian ini, peneliti menggunakan VIF yang ditampilkan pada tabel Coefficients 
untuk mengetahui apakah terjadi multikolinearitas atau tidak antar variabel 
independen. Apabila nilai VIF melebihi 10 maka dapat dikatakan terjadi 
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multikolinearitas dan apabila dibawah 10 dapat disimpulkan tidak ada 
multikolinearitas antar variabel independen (Jannah & Haridhi, 2016). 
3. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 
linear terdapat korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode saat ini dengan 
kesalahan pengganggu pada waktu atau periode sebelumnya. Untuk mendeteksi 
adanya masalah ini dapat digunakan uji run test. Jika nilai Asymp. Sig. (2-tailed) 
lebih besar dari 5% atau 0,05 maka model regresi tersebut dapat dikatakan bebas 
dari autokorelasi (Mobarak dan Mahfud, 2017). Model regresi yang baik 
seharusnya tidak terjadi autokorelasi. 
4. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke 
pengamatan lain. Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain 
tetap, maka disebut homoskedastisitas dan jika berbeda disebut 
heteroskedastisitas. Model regresi dapat dikatakan baik jika tidak terjadi 
heteroskedastisitas. 
Cara untuk mendeteksi apakah terjadi atau tidak heteroskedastisitas yaitu 
dengan menggunakan uji Glejser. Uji Glejser dilakukan dengan meregresi 
masing-masing variabel independen dengan absolut residual sebagai variabel 
dependen. Hipotesis yang digunakan dalam pengujian heteroskedastisitas adalah 
sebagai berikut: 
   : tidak terjadi heteroskedastisitas 
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   : terjadi heteroskedastisitas 
Jika nilai signifikansi dari olah data < 0,05 maka    ditolak, artinya terjadi 
heteroskedastisitas, sedangkan jika signifikansi > 0,05 maka    diterima, artinya 
tidak terjadi heteroskedastisitas atau terjadi homoskedastisitas (Jannah & Haridhi, 
2016). 
 
3.8.3. Uji Ketepatan Model  
1. Uji Simultan (F) 
Uji F digunakan untuk mengetahui apakah variabel bebas (variabel 
independen) secara keseluruhan atau bersama-sama memiliki pengaruh terhadap 
variabel terikat (variabel dependen). Uji F dilakukan dengan membandingkan 
nilai signifikansi dari hasil olah data melalui SPSS dengan nilai signifikansi yang 
telah ditetapkan yaitu sebesar 0,05 atau 5%. Jika nilai signifikansi dari hasil 
pengolahan data < 0,05 maka dapat diartikan bahwa variabel independen secara 
bersama-sama dan signifikan mempengaruhi variabel dependen (Ghozali, 2016: 
96). 
2. Uji Koefisien Determinasi (  ) 
Uji koefisien Determinasi (  ) bertujuan untuk mengukur seberapa besar 
variasi variabel independen mempengaruhi variasi variabel dependen. Nilai    
berada pada kisaran nol sampai satu. Nilai    yang mendekati nol dapat diartikan 
bahwa variasi variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen 
sangat terbatas (kecil). Jika    mendekati satu berarti variasi variabel-variabel 
independen dapat memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk 
memprediksi variasi variabel dependen (Ghozali, 2016: 95). 
42 
 
 
 
3.8.4. Analisis Regresi Berganda 
Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu dengan 
menggunakan analisis regresi berganda. Analisis regresi berganda digunakan 
untuk mengukur kekuatan hubungan variabel independen terhadap variabel 
dependen serta menunjukkan arah hubungan antara kedua variabel tersebut. 
Variabel dependen diasumsikan random atau stokastik yang berarti mempunyai 
distribusi probabilistik sedangkan variabel bebas (independen) diasumsikan 
memiliki nilai yang tetap dalam pengambilan sampel secara berulang (Ghozali, 
2016: 94). Model regresi linear adalah sebagai berikut: 
     1          3     
Dimana: 
Y  = volatilitas harga saham 
   = konstanta 
 1    3 = Koefisien regresi 
    = kebijakan dividen (dividend yield) 
    = trading volume activity 
    = order imbalance 
   = standar error 
Koefisien   akan bernilai positif jika variabel independen dan variabel 
dependen memiliki hubungan searah. Artinya, jika variabel independen naik maka 
variabel dependen juga ikut naik. Koefisien   akan bernilai negatif jika hubungan 
antara variabel independen dan variabel dependen berlawanan. Hal ini berarti 
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bahwa jika nilai variabel bebas naik maka akan menyebabkan nilai variabel terikat 
akan turun (berlawanan). 
 
3.8.5. Uji Hipotesis (Uji t) 
Uji hipotesis (Uji t) dimaksudkan untuk melihat seberapa jauh pengaruh 
suatu variabel independen (variabel bebas) secara individu terhadap variabel 
terikat (variabel dependen), dengan asumsi variabel bebas lainnya konstan  
(Ghozali, 2016: 97). Cara melakukan uji t yaitu dengan membandingkan nilai 
signifikansi yang diperoleh dari pengolahan melalui SPSS dengan taraf signifikan 
yang telah ditentukan yaitu sebesar 0,05 atau sebesar 5%. Jika nilai signifikansi < 
0,05 atau < 5% maka dapat dikatakan bahwa variabel bebas tersebut memiliki 
pengaruh terhadap variabel terikat secara signifikan. 
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BAB IV 
ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
4.1. Gambaran Umum Penelitian 
Tujuan dilakukan penelitian ini yaitu untuk mengetahui pengaruh 
kebijakan dividen (dividend policy), volume perdagangan (trading volume), dan 
ketidakseimbangan pesanan (order imbalance) terhadap volatilitas harga saham 
pada perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 
2013-2017. Peneliti menggunakan data sekunder yang diperoleh dari masing-
masing perusahaan. Data dikumpulkan dengan teknik dokumentasi dari berbagai 
sumber diantaranya www.idx.co.id dan www.finance.yahoo.com.  
Sampel yang digunakan dalam penelitian ini yaitu perusahaan non 
keuangan. Perusahaan yang memenuhi kriteria sebagai sampel yaitu perusahaan 
yang berturut-turut membagikan dividen selama 2013-2017, perusahaan yang 
tidak melakukan IPO, stock split (pemecahan saham) dan right issue selama tahun 
2013-2017. Variabel volatilitas harga saham diukur dengan SPV (share price 
volatility) menggunakan data harga saham tertinggi (high) dan harga saham 
terendah (low) periode bulanan.  
Variabel dividend policy diukur dengan menggunakan rasio dividend yield 
karena dari rasio ini dapat dilihat jumlah dividen yang diterima oleh investor dan 
mencerminkan secara langsung kebijakan dividen yang dilakukan oleh suatu 
perusahaan. Trading volume diukur dengan rasio TVA (trading volume activity) 
karena dari rasio ini dapat diketahui berapa jumlah volume perdagangan dari 
jumlah saham yang dimiliki perusahaan. Sedangkan order imbalance diukur 
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dengan proksi rata-rata dari jumlah frekuensi saham yang diperdagangkan 
dibandingkan dengan total nilai saham yang dimiliki perusahaan.  
Dalam pengambilan sampel, peneliti menggunakan teknik purposive 
sampling yaitu teknik pemilihan sampel dengan menggunakan kriteria tertentu. 
Berikut kriteria yang digunakan peneliti dalam pengambilan sampel: 
Tabel 4.1. 
Pemilihan Sampel 
 
Keterangan 
Jumlah 
Perusahaan 
Jumlah 
Data 
Perusahaan non keuangan yang terdaftar di BEI tahun 
2013-2017 
489 2445 
Perusahaan yang tidak terdaftar secara berturut-turut 
selama 2013-2017 
(94) (470) 
Perusahaan IPO tahun 2013-2017 (24) (120) 
Perusahaan yang tidak membagikan dividen secara 
berturut-turut selama tahun 2013-2017 
(319) (1595) 
Perusahaan yang melakukan stock split tahun 2013-
2017 
(10) (50) 
Perusahaan yang melakukan right issue tahun 2013-
2017 
(6) (30) 
Perusahaan yang memiliki data tidak wajar (3) (15) 
Total perusahaan yang memenuhi kriteria 33 165 
Data outlier (7) (35) 
Jumlah perusahaan yang menjadi sampel 26 - 
Jumlah data yang dapat diolah - 130 
Sumber: data sekunder, diolah peneliti. 
Berdasarkan tabel 4.1. dapat dilihat bahwa terdapat 33 perusahaan dengan 
165 data yang memenuhi kriteria untuk dijadikan sampel penelitian. Namun 
jumlah data yang dapat diolah hanya 130 data. Hal ini disebabkan setelah 
dilakukan uji normalitas dengan kolmogorov smirnov ternyata data tidak normal 
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maka diperlukan pengujian outlier untuk mengetahui sebaran data yang 
menyebabkan tidak normal. Peneliti melakukan pengujian steam and leaf  dan 
menggunakan boxplot untuk mengetahui data yang tergolong outlier (Amirullah, 
Munthe & Manik, 2018).  
Statistik deskriptif menjelaskan jumlah data yang diolah, nilai terendah 
(minimum), nilai tertinggi (maximum), nilai rata-rata (mean), dan standar deviasi 
dari masing-masing variabel penelitian. Hasil statistik deskriptif dalam penelitian 
ini dijelaskan pada tabel berikut: 
Tabel 4.2. 
Descriptive Statistics 
 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Volatilitas Harga Saham 130 ,0691977 ,3363543 ,157288099 ,0477729203 
Dividend Policy 130 ,0020044 ,2822581 ,025226399 ,0375023625 
Trading Volume 130 ,0000006 ,0020229 ,000537405 ,0004598186 
Order Imbalance 130 ,0000017 ,0022361 ,000261994 ,0004067849 
Valid N (listwise) 130     
Sumber: Output SPSS 23, 2019. 
Dari tabel 4.2. dapat dilihat bahwa data yang diolah sebanyak 130 data. 
Nilai terendah volatilitas harga saham sebesar 0,0691977 pada PT Metropolitan 
Kentjana Tbk (MKPI) tahun 2015. Sedangkan volatilitas harga saham tertinggi 
terjadi tahun 2013 pada PT Total Bangun Persada Tbk (TOTL) yaitu sebesar 
0,3363543. Perusahaan non keuangan memiliki rata-rata volatilitas harga saham 
sebesar 0,1572881. 
 Nilai standar deviasi pada volatilitas harga saham sebesar 0,0477729. 
Nilai rata-rata mendekati nilai terendah yang berarti bahwa rata-rata perusahaan 
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non keuangan memiliki tingkat volatilitas harga saham yang rendah. Sedangkan 
nilai standar deviasi lebih rendah dari nilai rata-rata yang berarti sebaran data 
volatilitas harga saham tidak terlalu bervariasi atau sudah merata. 
Dividend policy memiliki nilai terendah sebesar 0,0020044 pada PT Elang 
Mahkota Teknologi Tbk (EMTK) tahun 2017. Nilai tertinggi sebesar 0,2822581 
pada PT Gema Grahasarana Tbk (GEMA) tahun 2017. Nilai rata-rata dividend 
policy sebesar 0,0252264. Sedangkan nilai standar deviasi sebesar 0,0375024. 
Nilai rata-rata cenderung mendekati nilai terendah yang berarti rata-rata 
perusahaan non keuangan memiliki tingkat pembayaran dividen yang rendah. 
Nilai standar deviasi lebih besar dari nilai rata-rata yang artinya rentang data satu 
dengan data lain pada dividend policy tergolong tinggi.  
Trading volume atau volume perdagangan memiliki nilai terendah sebesar 
0,0000006. Data volume perdagangan terendah dimiliki oleh PT Metropolitan 
Kentjana Tbk (MKPI) tahun 2013. Sedangkan nilai tertinggi atau nilai maksimum 
sebesar 0,0020229 yang merupakan data tahun 2014 pada PT Total Bangun 
Persada Tbk (TOTL). Perusahaan non keuangan memiliki rata-rata trading 
volume sebesar 0,0006374 dan standar deviasi sebesar 0,0004598. 
 Nilai rata-rata trading volume mendekati nilai terendah sehingga dapat 
diartikan bahwa perusahaan non keuangan memiliki rata-rata trading volume yang 
rendah. Sedangkan standar deviasi memiliki nilai yang lebih rendah dari nilai rata-
rata sehingga dapat diartikan bahwa rentang data  trading volume sudah merata 
atau tergolong rendah dan tidak terlalu bervariasi. 
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Berdasarkan tabel 4.2. data variabel order imbalance memiliki nilai 
minimum sebesar 0,0000017. Nilai terendah tersebut merupakan data tahun 2014 
PT Elang Mahkota Teknologi Tbk (EMTK). Sedangkan nilai tertinggi sebesar 
0,0022361 merupakan data PT FKS Multi Agro (FISH) tahun 2017. Nilai rata-rata 
sebesar 0,0002619 dan nilai standar deviasi sebesar 0,0004068. 
Rata-rata order imbalance mendekati nilai terendah atau nilai minimum 
yang dapat diartikan bahwa perusahaan non keuangan memiliki rata-rata order 
imbalance (ketidakseimbangan pesanan) yang rendah. Sedangkan nilai standar 
deviasi lebih besar dari nilai rata-rata sehingga dapat diketahui bahwa data sangat 
bervariasi atau memiliki rentang yang tinggi antar data. 
 
4.2. Pengujian dan Hasil Analisis Data 
4.2.1. Uji Asumsi Klasik 
1. Uji Normalitas  
Uji normalitas digunakan untuk menguji apakah data yang diteliti 
berdistribusi normal atau tidak. Uji normalitas dilakukan dengan membandingkan 
nilai signifikansi yang diperoleh dari hasil pengolahan data dengan tingkat 
signifikansi yang ditentukan yaitu sebesar 0,05. Data dapat dikatakan normal jika 
nilai signifikansi yang diperoleh  ≥ 0,05 dan data tidak terdistribusi normal jika 
nilai signifikansi dari hasil pegolahan data < 0,05 (Jannah & Haridhi, 2016). 
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Tabel 4.3. 
Hasil Uji Normalitas 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardized Residual 
N 165 
Normal Parameters
a,b
 Mean ,0000000 
Std. Deviation ,07756823 
Most Extreme Differences Absolute ,170 
Positive ,170 
Negative -,094 
Test Statistic ,170 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,000
c
 
Sumber: Output SPSS 23, 2019. 
Berdasarkan hasil uji normalitas yang pertama pada tabel 4.3. dapat dilihat 
bahwa nilai signifikansi sebesar 0,000. Nilai signifikansi ini kurang dari 0,05 yang 
berarti data tersebut tidak terdistribusi secara normal. Syarat dari uji regresi yaitu 
data harus berdistribusi secara normal. Sehingga untuk menormalkan data, 
peneliti menghilangkan data outlier dengan pengujian steam and leaf 
menggunakan boxplot. Melalui uji ini peneliti mengeluarkan perusahaan yang 
memiliki data outlier. 
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Gambar 4.1. 
Boxplot Data Outlier 
 
 
Sumber: Output SPSS 23, 2019. 
 
Berdasarkan boxplot pada gambar 4.1. dapat diketahui bahwa terdapat 10 
data outlier yaitu data ke 9, 15, 55, 71, 74, 121, 127, 144, 147 dan 154 dengan 
kode perusahaan DVLA, GMTD, PGLI, BMTR, CPIN, PGLI, TOBA, FISH, 
GMTD, dan PGLI. Dari hasil pengujian tersebut maka sebanyak 7 perusahaan 
harus dikeluarkan dari sampel agar data yang diolah dapat terdistribusi secara 
normal. 
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Setelah dilakukan pengujian dan menghilangkan perusahaan yang 
memiliki data outlier, selanjutnya dilakukan uji normalitas yang kedua dengan 
hasil sebagai berikut: 
Tabel 4.4. 
Uji Normalitas setelah Outlier 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardized Residual 
N 130 
Normal Parameters
a,b
 Mean ,0000000 
Std. Deviation ,03949944 
Most Extreme Differences Absolute ,049 
Positive ,049 
Negative -,044 
Test Statistic ,049 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200
c,d
 
a. Test distribution is Normal. 
Sumber: Output SPSS 23, 2019. 
Berdasarkan hasil uji normalitas setelah outlier dapat diketahui nilai 
signifikansi sebesar 0,200 lebih dari 0,05. Sehingga data tersebut sudah 
terdistribusi secara normal dan dapat dilakukan pengujian selanjutnya. 
2. Uji Multikolinieritas 
Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan VIF yang ditampilkan pada 
tabel coefficients untuk mengetahui apakah terjadi multikolinearitas atau tidak 
antar variabel independen. Dapat dikatakan terjadi multikolinieritas apabila nilai 
VIF melebihi 10 dan sebaliknya jika nilai VIF dibawah 10 maka tidak ada 
multikolinearitas antar variabel independen (Jannah & Haridhi, 2016). 
 
 
 
 
52 
 
 
 
Tabel 4.5. 
Hasil Uji Multikoliniearitas 
 
Coefficients
a
 
Model 
Correlations Collinearity Statistics 
Zero-order Partial Part Tolerance VIF 
1 (Constant)      
Dividend Policy ,158 ,020 ,016 ,934 1,071 
Trading Volume ,557 ,539 ,529 ,931 1,074 
Order Imbalance -,108 -,090 -,075 ,996 1,004 
a. Dependent Variable: Volatilitas Harga Saham 
Sumber: Output SPSS 23, 2019. 
Tabel 4.5. menunjukkan bahwa nilai dari VIF untuk dividend policy 
sebesar 1,071, volume perdagangan sebesar 1,074 dan order imbalance sebesar 
1,004. Masing-masing variabel memiliki nilai VIF kurang dari 10 sehingga dapat 
disimpulkan bahwa tidak terjadi masalah multikolinearitas pada data penelitian 
ini. 
3. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi dilakukan dengan menggunakan uji run test. Jika nilai 
signifikansi yang diperoleh dari hasil uji run test lebih besar dari 5% atau 0.05 
maka model regresi tersebut dapat dikatakan bebas dari autokorelasi (Mobarak 
dan Mahfud, 2017). 
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Tabel 4.6. 
Hasil Uji Autokorelasi 
 
Runs Test 
 Unstandardized Residual 
Test Value
a
 -,00185 
Cases < Test Value 65 
Cases >= Test Value 65 
Total Cases 130 
Number of Runs 55 
Z -1,937 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,053 
a. Median 
Sumber: Output SPSS 23, 2019. 
Dari tabel 4.6. dapat diketahui nilai signifikansi hasil uji run test sebesar 
0,053 lebih besar dari 0,05 sehingga dapat diambil kesimpulan bahwa koefisien 
regresi bebas dari gangguan autokorelasi. 
4. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas dilakukan dengan uji Glejser dimana menggunakan 
absolut residual sebagai variabel dependen untuk meregresi masing-masing 
variabel independen yang digunakan dalam penelitian. Apabila nilai signifikansi 
yang diperoleh dari hasil regresi kurang dari 0,05 maka dapat dikatakan terjadi 
heteroskedastisitas, apabila nilai signifikansi lebih dari 0,05 maka dikatakan tidak 
terjadi heteroskedastisitas (Jannah & Haridhi, 2016). 
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Tabel 4.7. 
Hasil Uji Heteroskedastisitas 
 
Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) ,032 ,004   8,819 ,000 
Dividend Policy -,079 ,058 -,125 -1,373 ,172 
Trading Volume 5,381 4,718 ,104 1,141 ,256 
Order Imbalance -5,975 5,155 -,102 -1,159 ,249 
a. Dependent Variable: ABS_RES 
Sumber: Output SPSS 23, 2019. 
Dari tabel 4.7. dapat dilihat nilai signifikansi dari dividend policy sebesar 
0,172, trading volume sebesar 0,256 dan order imbalance sebesar 0,249. Nilai 
signifikansi masing-masing variabel independen lebih besar dari 0,05 sehingga 
dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas.   
 
4.2.2. Uji Ketepatan Model  
1. Uji Simultan (F) 
Uji F dilakukan dengan membandingkan nilai signifikansi dari hasil olah 
data melalui SPSS dengan nilai signifikansi yang telah ditetapkan yaitu sebesar 
0,05 atau 5%. Jika nilai signifikansi dari hasil pengolahan data < 0,05 maka dapat 
diartikan bahwa secara keseluruhan variabel independen berpengaruh terhadap 
variabel dependen (Ghozali, 2016: 96). 
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Tabel 4.8. 
Hasil Uji F 
 
ANOVA
a
 
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression ,093 3 ,031 19,437 ,000
b
 
Residual ,201 126 ,002     
Total ,294 129       
a. Dependent Variable: Volatilitas Harga Saham 
b. Predictors: (Constant), Order Imbalance, Dividend Policy, Trading Volume 
Sumber: Output SPSS 23, 2019. 
Berdasarkan hasil uji anova tabel 4.8. diperoleh hasil nilai signifikansi 
sebesar 0,000. Nilai signifikansi ini kurang dari 0,05 yang berarti bahwa variabel 
independen (dividend policy, trading volume dan order imbalance) secara 
keseluruhan atau bersama-sama berpengaruh terhadap variabel dependen 
(volatilitas harga saham). 
2. Uji Koefisien Determinasi (  ) 
Tujuan dilakukannya uji koefisien determinasi (  ) yaitu untuk 
mengetahui seberapa besar pengaruh variabel independen terhadap variabel 
dependen (Jannah & Haridhi, 2016). Cara melakukan uji    yaitu dengan melihat 
nilai adjusted R square pada hasil pengolahan SPSS. 
Tabel 4.9. 
Hasil Uji    
 
Model Summary
b
 
Model R 
R 
Square 
Adjusted 
R Square 
Std. Error of 
the Estimate 
Change Statistics 
R Square 
Change F Change df1 df2 
1 ,562
a
 ,316 ,300 ,0399669038 ,316 19,437 3 126 
a. Predictors: (Constant), Order Imbalance, Dividend Policy, Trading Volume 
b. Dependent Variable: Volatilitas Harga Saham 
Sumber: Output SPSS 23, 2019. 
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Dari hasil pada tabel 4.9. dapat diketahui nilai adjusted R square sebesar 
0,300 yang dapat diartikan bahwa variabel independen (dividend policy, trading 
volume dan order imbalance) memiliki pengaruh sebesar 30% terhadap volatilitas 
harga saham. Sedangkan 70% atau sebesar 0,700 dipengaruhi oleh faktor lain 
diluar penelitian ini. 
 
4.2.3. Analisis Regresi Berganda 
Analisis regresi berganda digunakan untuk mengetahui arah hubungan dan 
mengukur kekuatan hubungan variabel independen terhadap variabel dependen 
(Ghozali, 2016: 94). Analisis regresi berganda dilakukan dengan melihat koefisien 
  pada hasil pengolahan data. Koefisien   akan bernilai positif jika variabel 
independen terhadap variabel dependen menunjukkan hubungan searah. Namun, 
koefisien   akan bernilai negatif jika hubungan antara variabel independen dan 
variabel dependen berlawanan arah. 
Tabel 4.10. 
Hasil Regresi Linier Berganda 
 
Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) ,128 ,006   21,038 ,000 
Dividend Policy ,022 ,097 ,017 ,224 ,823 
Trading Volume 56,973 7,932 ,548 7,183 ,000 
Order Imbalance -8,832 8,667 -,075 -1,019 ,310 
a. Dependent Variable: Volatilitas Harga Saham 
Sumber: Output SPSS 23, 2019. 
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Dari tabel 4.10. dapat diperoleh persamaan regresi linier berganda sebagai 
berikut: 
              1                 3        
Berdasarkan persamaan regresi linier berganda tersebut dapat diketahui 
bahwa: 
1. Nilai konstanta (constant) sebesar 0,128. Arti dari nilai ini adalah jika 
dividend policy, trading volume dan order imbalance dianggap konstan (0) 
maka besarnya volatilitas harga saham meningkat sebesar 12,8%. 
2. Koefisien regresi dividend policy sebesar 0,022. Artinya setiap kenaikan 
100% atau 1 satuan akan menyebabkan volatilitas harga saham naik sebesar 
2,2% atau 0,022 satuan. 
3. Koefisien regresi trading volume (volume perdagangan) sebesar 56,973. 
Artinya setiap kenaikan 1 satuan akan menyebabkan volatilitas harga saham 
naik sebesar 56,973 satuan. 
4. Koefisien regresi dari order imbalance sebesar -8,832. Artinya setiap 
kenaikan 1 satuan akan menyebabkan volatilitas harga saham turun sebesar 
8,832 satuan. 
 
4.2.4. Uji Hipotesis (Uji t) 
Uji t bertujuan untuk mengetahui pengaruh variabel independen secara 
individual terhadap variabel dependen (Ghozali, 2016: 97). Uji t dilakukan dengan 
membandingkan nilai signifikansi yang diperoleh dari pengolahan melalui SPSS 
dengan taraf signifikan sebesar 0,05 atau sebesar 5%. Jika nilai signifikansi yamg 
diperoleh kurang dari  0,05 maka dapat dikatakan bahwa variabel independen 
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memiliki pengaruh terhadap variabel dependen. Tetapi jika nilai signifikansi yang 
diperoleh > 0,05 maka variabel independen tidak berpengaruh terhadap variabel 
dependen. 
Tabel 4.11. 
Hasil Uji T 
 
Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) ,128 ,006   21,038 ,000 
Dividend Policy ,022 ,097 ,017 ,224 ,823 
Trading Volume 56,973 7,932 ,548 7,183 ,000 
Order Imbalance -8,832 8,667 -,075 -1,019 ,310 
a. Dependent Variable: Volatilitas Harga Saham 
Sumber: Output SPSS 23, 2019. 
Berdasarkan hasil uji t pada tabel 4.11. variabel kebijakan dividen 
(dividend policy) memiliki nilai signifikansi sebesar 0,823 lebih dari 0,05 
sehingga dapat diketahui bahwa dividend policy bukan merupakan salah satu 
faktor yang mempengaruhi volatilitas harga saham. Sedangkan nilai signifikansi 
volume perdagangan (trading volume) sebesar 0,000 kurang dari 0,05 yang berarti 
bahwa volatilitas harga saham dipengaruhi oleh trading volume. Nilai signifikansi 
order imbalance sebesar 0,310 lebih dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa 
volatilitas harga saham tidak dipengaruhi oleh order imbalance. 
 
4.3. Pembahasan Hasil Analisis Data (Pembuktian Hipotesis) 
4.3.1 Dividend Yield Berpengaruh Terhadap Volatilitas Harga Saham. 
Dari hasil analisis regresi linier berganda menunjukkan bahwa dividend 
policy berhubungan positif terhadap volatilitas harga saham dimana koefisien   
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sebesar 0,022. Namun hal ini tidak didukung oleh uji t dimana nilai signifikansi 
dividend policy sebesar 0,823 > 0,05 yang dapat diartikan bahwa dividend policy 
secara signifikan tidak memiliki pengaruh terhadap volatilitas harga saham. 
Sehingga dapat diambil kesimpulan bahwa dividend policy tidak berpengaruh 
terhadap volatilitas harga saham dan   diterima. 
Hasil statistik deskriptif menunjukkan bahwa nilai rata-rata dividend 
policy mendekati nilai minimum sehingga dapat diartikan bahwa rata-rata 
perusahaan non keuangan masih rendah dalam melakukan pembayaran dividen. 
Kebanyakan perusahaan di Indonesia tidak melakukan pembayaran dividen dan 
cenderung untuk menahan laba seperti pada lampiran 2 dapat dilihat bahwa hanya 
52 perusahaan yang secara konsisten membagikan dividen selama 2013-2017. 
Sehingga investor tidak terlalu memperhatikan besar kecilnya dividen suatu 
saham yang akan menyebabkan volatilitas harga saham (Amirullah, Munthe & 
Manik, 2018). 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Amirullah, Munthe & Manik 
(2018), menegaskan pendapat Allen dan Rachim (1996) yang menyatakan bahwa 
dalam penelitiannya di pasar saham Australia tidak dapat ditemukan pengaruh 
antara dividend yield dengan volatilitas harga saham. Tetapi hasil ini tidak sejalan 
dengan penelitian yang dilakukan Zakaria, Muhammad & Zulkifli (2012), 
Hashemijoo, ardekani & Younesi (2012), dan Zainudin, Mahdzan & Yet (2017) 
yang menemukan bahwa volatilitas harga saham dipengaruhi oleh kebijakan 
dividen (dividend yield). 
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4.3.2. Trading Volume Berpengaruh Terhadap Volatilitas Harga Saham 
Trading volume berhubungan positif terhadap volatilitas harga saham yang 
dibuktikan pada hasil uji regresi linier berganda dimana koefisien regresi trading 
volume sebesar 56,973. Hasil ini didukung pada saat melakukan uji t dimana 
trading volume secara signifikan memiliki pengaruh terhadap volatilitas harga 
saham yang dibuktikan dengan nilai signifikansi trading volume sebesar 0,000 < 
0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa trading volume berpengaruh terhadap 
volatilitas harga saham dan    diterima. 
Hasil statistik deskriptif menunjukkan trading volume memiliki nilai rata-
rata yang cenderung mendekati nilai minimum sehingga dapat diartikan bahwa 
rata-rata perusahaan non keuangan memiliki trading volume yang rendah pada 
periode 2013-2017. Selain itu volatilitas harga saham juga tergolong rendah 
sehingga dapat diambil kesimpulan bahwa investor cenderung memperhatikan 
faktor trading volume sebelum melakukan investasi yang nantinya akan 
berdampak pada volatilitas harga saham. 
Jika trading volume pada suatu saham tinggi maka akan memberikan 
sinyal bahwa saham tersebut paling banyak diminati sehingga investor akan 
tertarik untuk menanamkan modalnya pada saham tersebut. Dengan informasi dari 
trading volume maka investor lebih sering melakukan jual beli saham sehingga 
harga saham menjadi tidak stabil dan volatilitas harga saham tinggi. Jika trading 
volume rendah maka investor tidak tertarik untuk membeli saham tersebut dan 
cenderung untuk memegang saham yang dimiliki saat ini sehingga mengakibatkan 
harga saham menjadi lebih stabil dan volatilitas harga saham rendah.  
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Penelitian Agustinus dkk., (2016), Chan & Fong (2000), Rohmawati 
(2017), dan Mobarak & Mahfud (2017) mendukung hasil penelitian ini. Namun 
penelitian Priana & Muliartha (2017) menemukan hasil yang berbeda dimana 
trading volume  berhubungan negatif terhadap volatilitas harga saham.  
 
4.3.3. Order Imbalance Berpengaruh Terhadap Volatilitas Harga Saham 
Berdasarkan uji regresi linier berganda dapat diketahui bahwa order 
imbalance memiliki hubungan negatif dengan volatilitas harga saham yang 
ditunjukkan pada hasil koefisien regresi sebesar -8,832. Sedangkan hasil uji t 
menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,310 > 0,05 yang berarti order imbalance 
tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap volatilitas harga saham. Sehingga 
dapat disimpulkan bahwa  3 ditolak dan volatilitas harga saham tidak dipengaruhi 
oleh order imbalance. 
Rata-rata perusahaan non keuangan di Indonesia memiliki order 
imbalance yang rendah. Hal ini dapat diketahui dari hasil statistik deskriptif. 
Selain itu dari data order imbalance menunjukkan nilai yang kecil berarti pesanan 
cenderung seimbang. Berdasarkan hasil penelitian ini investor di Indonesia tidak 
memperhatikan ketidakseimbangan pesanan sebagai bahan pertimbangan sebelum 
melakukan investasi yang nantinya akan berpengaruh terhadap naik turunnya 
harga saham. 
Hasil penelitian ini mendukung penelitian Agustinus dkk., (2016) tetapi 
tidak sejalan dengan penelitian Chordia & Subrahmanyam (2004) di Amerika 
Serikat. Pasar modal Amerika Serikat dianggap lebih efisien dibandingkan 
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Indonesia. Pasar modal di Indonesia dianggap belum efisien sempurna karena 
adanya biaya transaksi dan keterbatasan akses informasi bagi setiap pelaku pasar.  
Keterbatasan informasi mungkin menjadi salah satu sebab pelaku pasar 
masih belum bisa membedakan order penawaran atau permintaan dari pedagang 
yang memiliki informasi atau hanya jual beli untuk memenuhi kebutuhan 
likuiditasnya. Sehingga mereka memilih untuk menginterpretasikan informasi dari 
hal-hal lain selain order imbalance.  
Selain itu tidak berfungsinya pembatasan harga (limited price) juga 
merupakan salah satu penyebab volatilitas harga saham tidak dipengaruhi oleh 
order imbalance. Dalam penelitian Agustinus dkk., (2016) dijelaskan bahwa jika 
keterbatasan harga tidak berpengaruh terhadap order imbalance maka 
konsekuensinya order imbalance  juga akan sulit mempengaruhi volatilitas harga 
saham. 
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BAB V 
PENUTUP 
5.1. Kesimpulan 
Berdasarkan analisis data dan uji hipotesis mengenai pengaruh dividend 
policy (kebijakan dividen), trading volume (volume perdagangan) dan order 
imbalance (ketidakseimbangan pesanan) terhadap volatilitas harga saham pada 
perusahaan non keuangan (non financing) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2013-2017 pada bab sebelumnya maka dapat diambil kesimpulan bahwa: 
1. Volatilitas harga saham secara keseluruhan dipengaruhi oleh dividend policy, 
trading volume dan order imbalance. Hal ini didasarkan pada hasil 
perhitungan pada uji F. 
2. Variabel dividend policy secara signifikan tidak berpengaruh terhadap 
volatilitas harga saham dengan nilai signifikansi sebesar 0,499 lebih besar 
dari 0,05 pada hasil uji t. 
3. Variabel  trading volume memiliki pengaruh terhadap volatilitas harga saham. 
Hal ini didasarkan pada hasil uji t yang didukung oleh hasil uji F dan statistik 
deskriptif. 
4. Variabel order imbalance tidak berpengaruh terhadap volatilitas harga saham 
yang dibuktikan pada nilai signifikansi sebesar 0,725 > 0,05 saat dilakukan 
uji hipotesis. 
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5.2. Keterbatasan Penelitian 
Penelitian ini masih memiliki beberapa keterbatasan yang harus 
dipertimbangkan peneliti selanjutnya agar mendapatkan hasil yang lebih baik: 
1. Volatilitas harga saham dipengaruhi oleh banyak faktor, namun dalam 
penelitian ini hanya tiga faktor saja yang diteliti sehingga masih banyak 
faktor lain yang belum diteliti. Hal ini ditunjukkan pada nilai    yang sangat 
kecil yaitu sebesar 24,6 %. 
2. Periode pengamatan hanya 5 tahun yaitu periode 2013-2017. 
3. Hanya perusahaan non keuangan yang menjadi sampel dalam penelitian ini. 
 
5.3. Saran-saran 
Setelah dilakukan pembahasan dan penarikan kesimpulan, penulis dapat 
memberikan saran sebagai berikut: 
1. Meneliti atau menambahkan variabel lain bagi peneliti selanjutnya yang akan 
meneliti tentang volatilitas harga saham seperti volatilitas laba, leverage atau 
variabel makroekonomi seperti inflasi dan nilai tukar karena masih banyak 
faktor lain. 
2. Memperpanjang periode penelitian bagi peneliti selanjutnya.  
3. Sebaiknya peneliti selanjutnya menggunakan seluruh perusahaan BEI sebagai 
sampel agar memperoleh informasi yang lebih baik dan menyeluruh. 
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Lampiran 1 
Jadwal Penelitian 
 
Jadwal Penelitian 
 
No 
Bulan Desember Januari Februari Maret April Mei 
Kegiatan 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 
1 Penyusunan Proposal x                                               
2 Konsultasi   x                                             
3 Maping     x x                                         
4 Penyusunan Bab I       x x x x                                   
5 Penyusunan Bab II             x x x                               
6 Penyusunan Bab III                 x x                             
7 
Pendaftaran Seminar 
Proposal 
                    x                           
8 Seminar Proposal                       x                         
9 Revisi Proposal                         x                       
10 Olah Data                           x x x                 
11 Penyusunan Bab IV                               x x x             
12 Penyusunan Bab V                                   x             
13 Penulisan akhir Skripsi                                     x x         
14 Pendaftaran Munaqasah                                         x       
15 Munaqasah                                             x   
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Lampiran 2 
Daftar Perusahaan Non Keuangan yang Membagikan Dividen 
 
Pembagian Dividen 
         
No Kode Saham 
Dividen per lembar yang dibagikan  Keterangan  
2013 2014 2015 2016 2017  Tdk Berturut-turut   Berturut-turut  
1 AALI 615,00 759,00 716,00 99,00 148,00 - √ 
2 ABBA - - - - - √ - 
3 ABMM 15,09 5,22 - - - √ - 
4 ACES 10,00 - 16,00 - 32,94 √ - 
5 ADES - - - - - √ - 
6 ADHI 23,49 67,61 35,98 26,23 - √ - 
7 ADMG - - - - - √ - 
8 ADRO 27,66 25,20 33,81 43,13 59,19 - √ 
9 AIMS - - - - - √ - 
10 AISA 16,00 8,50 - - - √ - 
11 AKKU - - - - - √ - 
12 AKPI - 34,00 8,00 9,00 12,00 √ - 
13 AKRA 115,00 115,00 180,00 90,00 150,00 - √ 
14 ALDO - 1,50 - - - √ - 
15 ALKA - - - - - √ - 
16 ALMI 20,00 20,00 - - - √ - 
17 ALTO - - - - - √ - 
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18 AMFG 80,00 80,00 - 80,00 80,00 √ - 
19 AMRT 51,00 4,25 - 4,35 4,35 √ - 
20 ANTM 47,90 9,67 - - - √ - 
21 APLI - - - - - √ - 
22 APLN 6,00 6,00 - - 2,00 √ - 
23 APOL - - - - - √ - 
24 ARGO - - - - - √ - 
25 ARII - - - - - √ - 
26 ARNA 40,00 16,00 - 5,00 5,00 √ - 
27 ARTI - - - - - √ - 
28 ASGR 79,00 69,00 52,00 120,00 25,00 - √ 
29 ASII 214,00 216,00 216,00 168,00 168,00 - √ 
30 ASRI 14,60 - 7,00 - 1,50 √ - 
31 ASSA - 9,00 - 4,00 7,00 √ - 
32 ATPK - - - - - √ - 
33 AUTO 109,00 107,50 82,00 26,00 - √ - 
34 BAJA 3,15 - - - - √ - 
35 BAPA - - - - - √ - 
36 BATA 1.200,08 29,63 5,62 24,67 21,24 - √ 
37 BAYU - - - - - √ - 
38 BCIP - - - - - √ - 
39 BEST 9,51 2,28 - 1,23 3,43 √ - 
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40 BHIT 5,00 3,00 3,00 - - √ - 
41 BIMA - - - - - √ - 
42 BIPI - - 1,00 - - √ - 
43 BIPP - - - - - √ - 
44 BISI 10,00 12,00 - 33,00 88,00 √ - 
45 BKDP - - - - - √ - 
46 BKSL - - 0,25 - - √ - 
47 BLTA - - - - - √ - 
48 BMSR - - - - - √ - 
49 BMTR 24,00 25,00 25,00 5,00 5,00 - √ 
50 BNBR - - - - - √ - 
51 BORN - - - - - √ - 
52 BRAM 175,00 - 100,00 125,00 150,00 √ - 
53 BRMS - - - - - √ - 
54 BRNA 23,00 - 17,39 - 3,00 √ - 
55 BRPT - - - - - √ - 
56 BSDE 15,00 15,00 15,00 5,00 5,00 - √ 
57 BSSR - - - 25,53 303,98 √ - 
58 BTEK - - - - - √ - 
59 BTEL - - - - - √ - 
60 BTON - - - - - √ - 
61 BUDI - - - - - √ - 
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62 BULL - - - - - √ - 
63 BUMI - - - - - √ - 
64 BUVA - - - - - √ - 
65 BWPT 12,00 6,00 - - - √ - 
66 BYAN - - - - - √ - 
67 CASS 14,36 20,89 21,00 11,32 5,81 - √ 
68 CEKA - 100,00 - - 150,00 √ - 
69 CENT - - - - - √ - 
70 CITA - - - - - √ - 
71 CKRA - - - - - √ - 
72 CLPI 41,44 23,38 - 40,17 103,52 √ - 
73 CMNP - 10,00 - - - √ - 
74 CMPP - - - - - √ - 
75 CNKO - - - - - √ - 
76 CNTX - - - - - √ - 
77 COWL - - - - - √ - 
78 CPIN 46,00 46,00 18,00 29,00 56,00 - √ 
79 CPRO - - - - - √ 
 
80 CSAP 3,50 5,00 5,00 2,50 3,50 - √ 
81 CTBN 0,03 466,10 - 117,57 - √ - 
82 CTRA 12,00 19,00 810,25 6,00 4,75 - √ 
83 CTTH - - - - - √ - 
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84 DART 28,00 28,00 - - 30,00 √ - 
85 DEWA - - - - - √ - 
86 DGIK 2,00 2,50 - - - √ - 
87 DILD 5,00 - - 5,00 5,00 √ - 
88 DKFT 50,00 50,00 - - - √ - 
89 DLTA 11.500,00 12.000,00 - 120,00 180,00 √ - 
90 DNET - - 2,00 2,00 - √ - 
91 DOID - - - - - √ - 
92 DPNS 15,00 20,00 - 5,00 6,00 √ - 
93 DSFI - - - - - √ - 
94 DSSA - - - - - √ - 
95 DUTI - - - - - √ - 
96 DVLA 65,00 22,00 30,00 35,00 70,00 - √ 
97 EKAD 8,00 9,00 9,00 10,00 32,00 - √ 
98 ELSA 1,76 16,31 39,56 - 4,26 √ - 
99 ELTY - - - - - √ - 
100 EMDE - - 1,00 2,00 2,00 √ - 
101 EMTK 89,00 79,00 40,00 70,00 40,00 - √ 
102 ENRG - - - - - √ - 
103 EPMT 2,00 - 5,00 5,00 10,00 √ - 
104 ERAA 60,00 - - 20,00 - √ - 
105 ERTX - - - - - √ - 
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106 ESSA - - - - - √ - 
107 ESTI - - - - - √ - 
108 ETWA - 1,62 - - - √ - 
109 EXCL 135,00 64,00 - - - √ - 
110 FAST 100,00 30,00 - 20,00 25,00 √ - 
111 FASW - - 15,00 24,00 206,00 √ - 
112 FISH 15,00 20,00 10,00 50,00 56,00 - √ 
113 FMII - - - - - √ - 
114 FORU 7,00 10,00 - - - √ - 
115 FPNI - - - - - √ - 
116 FREN - - - - - √ - 
117 GAMA - - - - - √ - 
118 GDST - - - - - √ - 
119 GDYR 275,00 300,00 - - 13,47 √ - 
120 GEMA 31,00 7,00 7,00 16,00 35,00 - √ 
121 GEMS 31,50 - 6,99 36,49 242,37 √ - 
122 GGRM 800,00 800,00 800,00 2.600,00 2.600,00 - √ 
123 GIAA - - - - - √ - 
124 GJTL 27,00 10,00 10,00 - 5,00 √ - 
125 GLOB 51,00 - - - - √ - 
126 GMCW - - - - - √ - 
127 GMTD 50,00 50,00 65,00 45,00 25,00 - √ 
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128 GOLD - - - - - √ - 
129 GPRA 2,00 - - 5,00 - √ - 
130 GREN - - - - - √ - 
131 GTBO - - - - - √ - 
132 GWSA - - - - - √ - 
133 GZCO - - - - - √ - 
134 HADE - - - - - √ - 
135 HDTX - - - - - √ - 
136 HERO - - - - - √ - 
137 HEXA 324,23 113,17 - 95,40 233,16 √ - 
138 HITS - - - - 2,55 √ - 
139 HMSP 2.269,00 2.430,00 2.008,00 2.225,00 215,40 - √ 
140 HOME - - - - - √ - 
141 HRUM 252,00 110,00 - - - √ - 
142 IATA - - - - - √ - 
143 IBST - - - - - √ - 
144 ICBP - 190,00 222,00 256,00 154,00 √ - 
145 ICON - - - - - √ - 
146 IGAR 95,00 40,00 - - 4,00 √ - 
147 IIKP - - - - - √ - 
148 IKAI - - - - - √ - 
149 IKBI 67,86 20,00 27,59 31,44 19,07 - √ 
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150 IMAS 29,00 19,00 10,00 10,00 5,00 - √ 
151 INAF 1,37 - - - - √ - 
152 INAI 50,00 8,00 35,00 45,00 55,00 - √ 
153 INCI - - - 10,00 - √ - 
154 INCO 54,84 123,81 - - - √ - 
155 INDF 185,00 142,00 220,00 168,00 235,00 - √ 
156 INDR - - - - - √ - 
157 INDS 760,00 100,00 55,00 - - √ - 
158 INDX - - - - - √ - 
159 INDY 35,26 - - - - √ - 
160 INKP - 25,00 35,00 25,00 30,00 √ - 
161 INPP - - - 1,50 - √ - 
162 INRU - - - - - √ - 
163 INTA - - - - - √ - 
164 INTD - - - - - √ - 
165 INTP 450,00 900,00 1.350,00 415,00 929,00 - √ 
166 IPOL 1 dolar 1,00 - - 3,50 √ - 
167 ISAT 34,52 - - - 71,18 √ - 
168 ITMA - - - - 19,62 √ - 
169 ITMG 2.478,00 2.075,00 1.397,00 494,88 1.734,32 - √ 
170 ITTG - - - - - √ - 
171 JAWA 11,96 1,80 1,34 - - √ - 
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172 JECC 120,00 - - 200,00 800,00 √ - 
173 JIHD - - - - - √ - 
174 JKON 8,50 4,20 - 4,50 6,40 √ - 
175 JKSW - - - - - √ - 
176 JPFA 20,00 10,00 - 15,00 - √ - 
177 JPRS - - - - - √ - 
178 JRPT 53,00 13,50 - 21,00 24,00 √ - 
179 JSMR 94,24 78,61 - 43,13 78,09 √ - 
180 JSPT 12,00 14,00 - 17,00 18,00 √ - 
181 JTPE 7,00 7,00 - 14,00 44,00 √ - 
182 KAEF 5,54 9,66 8,45 - 9,63 √ - 
183 KARW - - - - - √ - 
184 KBLI 8,00 4,00 - 7,00 20,00 √ - 
185 KBLM 3,00 - - 2,00 10,00 √ - 
186 KBLV - - - - - √ - 
187 KBRI - - - - - √ - 
188 KDSI - - - - - √ - 
189 KIAS 0,24 1,51 1,55 - - √ - 
190 KICI - - - - - √ - 
191 KIJA 1,34 0,35 164,39 - 0,63 √ - 
192 KKGI 75,00 100,00 - 20,00 15,00 √ - 
193 KLBF 19,00 17,00 19,00 19,00 22,00 - √ 
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194 KOBX 5,00 - - - - √ - 
195 KOIN - - - - - √ - 
196 KONI - - - - - √ - 
197 KPIG - 10,00 10,00 6,00 - √ - 
198 KRAS - - - - - √ - 
199 LAPD - - - - - √ - 
200 LCGP - - - - - √ - 
201 LION 400,00 400,00 - 40,00 - √ - 
202 LMAS - - - - - √ - 
203 LMPI - - - - - √ - 
204 LMSH 150,00 200,00 - 10,00 - √ - 
205 LPCK - - - - - √ - 
206 LPIN - - - - - √ - 
207 LPKR 11,85 14,05 - 3,50 1,94 √ - 
208 LPLI - - - - - √ - 
209 LPPF - 157,70 - 427,30 484,60 √ - 
210 LSIP 66,00 46,00 53,00 37,00 35,00 - √ 
211 LTLS 32,00 62,00 17,00 - 12,00 √ - 
212 MAIN 36,00 20,00 - - 38,00 √ - 
213 MAMI - - - - - √ - 
214 MAPI 43,00 20,00 - - 50,00 √ - 
215 MASA - 2,00 - - - √ - 
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216 MBSS 50,00 68,40 126,94 - - √ - 
217 MBTO - - - - - √ - 
218 MDLN - 5,00 - - - √ - 
219 MDRN 102,00 2,00 - - - √ - 
220 MEDC 13,41 18,78 16,69 - - √ - 
221 MERK 3,57 6,25 9.800,00 100,00 - √ - 
222 META - - - - - √ - 
223 MFMI 1,50 1,60 - - 4,14 √ - 
224 MICE 15,00 10,00 10,00 - 10,00 √ - 
225 MIDI 3,90 - 14,50 15,00 20,50 √ - 
226 MIRA - - - - - √ - 
227 MITI 2,00 - - - - √ - 
228 MKPI 165,00 205,00 223,70 327,00 369,00 - √ 
229 MLBI 9.514,57 46.190,00 138,00 439,00 511,00 - √ 
230 MLIA - - - - - √ - 
231 MLPL 1,00 21,20 - - 2,40 √ - 
232 MNCN 25,00 35,00 63,00 - 42,00 √ - 
233 MPPA 186,00 186,00 43,00 26,00 - √ - 
234 MRAT 16,53 - - - - √ - 
235 MSKY 4,00 - - - - √ - 
236 MTDL 5,00 12,50 5,00 5,50 5,50 - √ 
237 MTLA 5,37 6,50 369,50 3,20 5,30 - √ 
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238 MTSM 3,00 - - - - √ - 
239 MYOH - 25,00 50,07 - 104,46 √ - 
240 MYOR 230,00 230,00 - 300,00 21,00 √ - 
241 MYRX - - - - - √ - 
242 MYTX - - - - - √ - 
243 NELY 9,00 4,00 3,00 - 6,00 √ - 
244 NIKL - 0,52 - - - √ - 
245 NIPS - - - - - √ - 
246 NIRO - - - - - √ - 
247 OKAS - - - - - √ - 
248 OMRE - - - - - √ - 
249 PALM - - - 42,00 25,00 √ - 
250 PANR 6,33 8,18 6,07 4,08 - √ - 
251 PBRX - 1,00 - 2,00 2,00 √ - 
252 PDES - - - - 35,30 √ - 
253 PGAS 202,77 210,40 - - 75,18 √ - 
254 PGLI 12,00 2,00 2,00 0,90 2,00 - √ 
255 PICO - - - - 5,00 √ - 
256 PJAA 49,50 53,40 - 69,00 62,00 √ - 
257 PKPK - - - - - √ - 
258 PLAS - - - - - √ - 
259 PLIN 42,50 85,00 7,00 - 210,00 √ - 
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260 PNSE 9,00 10,00 10,00 3,50 - √ - 
261 POLY - - - - - √ - 
262 POOL 20,00 10,00 20,00 - - √ - 
263 PRAS - - - - - √ - 
264 PSAB - - - - - √ - 
265 PSDN - - - - - √ - 
266 PSKT - - - - - √ - 
267 PTBA 720,75 461,97 324,57 289,73 285,50 - √ 
268 PTIS 15,00 8,00 - - - √ - 
269 PTPP 19,19 26,06 21,97 - 49,52 √ - 
270 PTRO 84,59 86,31 23,17 - - √ - 
271 PTSN 0,68 - - - - √ - 
272 PTSP - - - - - √ - 
273 PUDP 12,00 12,00 12,00 11,00 - √ - 
274 PWON 3,50 4,50 4,50 4,50 4,50 - √ 
275 PYFA - - - - - √ - 
276 RAJA 14,00 - 12,20 - 2,45 √ - 
277 RALS 30,00 30,00 - 30,00 36,00 √ - 
278 RANC 3,50 - - - 5,00 √ - 
279 RBMS - - - - - √ - 
280 RDTX - 105,00 - - - √ - 
281 RICY - 4,00 - 3,00 3,00 √ - 
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282 RIGS - - - - - √ - 
283 RIMO - - - - - √ - 
284 RMBA - - - - - √ - 
285 RODA - - - - - √ - 
286 ROTI 36,83 3,12 - - 13,73 √ - 
287 RUIS 7,50 7,50 10,00 7,50 6,00 - √ 
288 SAFE - - - - - √ - 
289 SCBD - - - - - √ - 
290 SCCO 250,00 150,00 - 225,00 300,00 √ - 
291 SCMA 63,00 51,00 125,00 83,00 68,00 - √ 
292 SCPI - - - - - √ - 
293 SDMU 3,00 2,77 - - - √ - 
294 SDPC - - - 3,00 2,00 √ - 
295 SGRO 45,00 15,00 - 25,00 25,00 √ - 
296 SHID 6,70 - - - - √ - 
297 SIAP - - - - - √ - 
298 SIMA - - - - - √ - 
299 SIMP 22,00 10,00 16,00 5,00 10,00 - √ 
300 SIPD - - - - - √ - 
301 SKBM - 12,44 12,00 - - √ - 
302 SKLT 3,00 4,00 - 6,00 5,00 √ - 
303 SKYB - - - - - √ - 
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304 SMAR 1.200,00 5,00 - - 25,00 √ - 
305 SMCB 117,00 87,00 - - 15,00 √ - 
306 SMDM - - - - - √ - 
307 SMDR 145,00 170,00 - 380,00 500,00 √ - 
308 SMGR 367,74 407,42 375,34 304,91 - √ - 
309 SMMT - - - - - √ - 
310 SMRA 43,00 23,00 - 5,00 5,00 √ - 
311 SMRU - - - - - √ - 
312 SMSM 85,00 155,00 125,00 150,00 40,00 - √ 
313 SONA 91,00 - - 320,00 - √ - 
314 SPMA - - - - - √ - 
315 SQBB 12,50 14.014,00 16.000,00 - - √ - 
316 SQMI - - - - - √ - 
317 SRAJ - - - - - √ - 
318 SRSN - - - - - √ - 
319 SSIA 30,00 30,00 - 9,71 11,00 √ - 
320 SSTM - - - - - √ - 
321 STAR - - - - - √ - 
322 STTP - - - - - √ - 
323 SUGI - - - - - √ - 
324 SULI - - - - - √ - 
325 SUPR - - - - - √ - 
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326 TAXI 10,00 12,00 - - - √ - 
327 TBIG 60,00 - - 72,30 149,53 √ - 
328 TBLA 10,00 12,00 8,00 24,00 30,00 - √ 
329 TBMS - - - - - √ - 
330 TCID 370,00 370,00 390,00 410,00 410,00 - √ 
331 TELE - - 10,00 13,00 16,00 √ - 
332 TFCO - - - - - √ - 
333 TGKA 73,00 75,50 - 106,50 115,00 √ - 
334 TINS 42,87 56,29 25,70 - - √ - 
335 TIRA 48,03 - - - - √ - 
336 TIRT - - - - - √ - 
337 TKIM 25,00 10,00 10,00 5,00 5,00 - √ 
338 TLKM 436,10 102,40 - 114,02 136,76 √ - 
339 TMAS 10,51 - 17,81 41,70 - √ - 
340 TMPI - - - - - √ - 
341 TMPO 1,00 - - - - √ - 
342 TOBA 34,13 57,61 22,02 15,20 11,30 - √ 
343 TOTL 29,33 35,00 30,00 40,00 45,00 - √ 
344 TOTO 200,00 150,00 170,00 75,00 13,00 - √ 
345 TOWR - - - - 98,60 √ - 
346 TPIA - 9,82 - 177,22 647,73 √ - 
347 TRAM - - - - - √ - 
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348 TRIL - - - - - √ - 
349 TRIO 20,00 - - - - √ - 
350 TRIS 9,00 9,50 9,50 8,00 5,00 - √ 
351 TRST - 5,00 5,00 5,00 5,00 √ - 
352 TRUB - - - - - √ - 
353 TSPC 75,00 75,00 - 50,00 50,00 √ - 
354 TURI 20,00 20,00 14,00 26,00 25,00 - √ 
355 ULTJ - 12,00 - - 26,00 √ - 
356 UNIC 38,40 104,00 - - 732,00 √ - 
357 UNIT - - - - - √ - 
358 UNSP - - - - - √ - 
359 UNTR 795,00 710,00 991,00 583,00 692,00 - √ 
360 UNVR 664,00 707,00 342,00 799,00 870,00 - √ 
361 VIVA - - - - - √ - 
362 VOKS 50,00 - - - 20,00 √ - 
363 WAPO - - - - - √ - 
364 WEHA - - - - - √ - 
365 WICO - - - - - √ - 
366 WIIM 3,60 18,90 13,50 25,00 15,50 - √ 
367 WIKA 22,32 27,82 20,03 20,35 33,86 - √ 
368 WINS 2,16 - - 8,00 - √ - 
369 WSKT 2,11 11,46 10,31 15,44 37,87 - √ 
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370 YPAS - - - - - √ - 
371 ZBRA - - - - - √ - 
Perusahaan yang Tidak Membagikan Deviden Berturut-turut 319   
Perusahaan yang Membagikan Deviden Berturut-turut 52 
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Lampiran 3 
Daftar Sampel Perusahaan Non Keuangan 
 
Data Sampel 
   
No Kode Saham Nama Perusahaan 
1 ADRO Adaro Energy Tbk 
2 AKRA AKR Corporindo Tbk 
3 ASGR Astra Graphia Tbk 
4 ASII Astra International Tbk 
5 BSDE Bumi Serpong Damai Tbk 
6 CASS Cardig Aero Services Tbk 
7 EKAD Ekadharma International Tbk 
8 EMTK Elang Mahkota Teknologi Tbk 
9 GEMA Gema Grahasarana Tbk 
10 GGRM Gudang Garam Tbk 
11 IMAS Indomobil Sukses Internasional Tbk 
12 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 
13 INTP Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 
14 ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk 
15 KLBF Kalbe Farma Tbk 
16 MKPI Metropolitan Kentjana Tbk 
17 PWON Pakuwon Jati Tbk 
18 SCMA Surya Citra Media Tbk 
19 SIMP Salim Ivomas Pratama Tbk 
20 TBLA Tunas Baru Lampung Tbk 
21 TCID Mandom Indonesia Tbk 
22 TOTL Total Bangun Persada Tbk 
23 TURI Tunas Ridean Tbk 
24 UNTR United Tractors Tbk 
25 UNVR Unilever Indonesia Tbk 
26 WIIM Wismilak Inti Makmur Tbk 
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Lampiran 4 
Tabulasi Data Penelitian 
 
1. Volatilitas Harga Saham 
Rumus: 
       √
∑        )
 
    
     
 
)  ⁄
  1
 
 
 
No 
Kode 
Saham 
Tahun Bulan 
Harga 
Tertinggi 
Harga 
Terendah 
SPV 
1 ADRO 2013 Januari            1.770               1.590    
      Februari            1.680               1.550    
      Maret            1.580               1.250    
      April            1.370               1.190    
      Mei            1.240                  920    
      Juni                930                  750    
      Juli                860                  670    
      Agustus                940                  640    
      September            1.030                  870    
      Oktober            1.130                  890    
      November            1.240               1.010    
      Desember            1.250               1.040  0,23199 
2 AKRA 2013 Januari            4.200               3.775    
      Februari            4.500               3.825    
      Maret            5.550               4.425    
      April            5.350               4.850    
      Mei            5.500               4.850    
      Juni            6.100               4.625    
      Juli            5.450               4.325    
      Agustus            4.950               3.475    
      September            4.650               3.500    
      Oktober            5.350               4.000    
      November            5.050               4.425    
      Desember            4.975               4.350  0,22635 
3 ASGR 2013 Januari            1.760               1.350    
      Februari            1.780               1.460    
      Maret            1.970               1.690    
      April            2.025               1.760    
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      Mei            2.025               1.650    
      Juni            2.050               1.380    
      Juli            1.470               1.280    
      Agustus            1.340               1.220    
      September            1.400               1.180    
      Oktober            1.760               1.350    
      November            1.840               1.630    
      Desember            1.790               1.640  0,21205 
4 ASII 2013 Januari            7.900               7.300    
      Februari            8.000               7.400    
      Maret            8.300               7.500    
      April            8.000               7.150    
      Mei            7.550               6.900    
      Juni            7.200               6.150    
      Juli            6.950               6.300    
      Agustus            6.800               5.100    
      September            7.500               5.400    
      Oktober            7.250               6.300    
      November            6.850               6.150    
      Desember            6.850               6.050  0,16839 
5 BSDE 2013 Januari            1.450               1.090    
      Februari            1.600               1.320    
      Maret            1.790               1.550    
      April            1.760               1.590    
      Mei            2.200               1.730    
      Juni            2.125               1.660    
      Juli            1.850               1.370    
      Agustus            1.670               1.180    
      September            1.850               1.200    
      Oktober            1.650               1.390    
      November            1.580               1.330    
      Desember            1.480               1.220  0,26118 
6 CASS 2013 Januari                750                  670    
      Februari                850                  690    
      Maret                860                  640    
      April                820                  710    
      Mei                840                  780    
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      Juni                900                  800    
      Juli                940                  850    
      Agustus                920                  820    
      September                900                  830    
      Oktober                930                  850    
      November                930                  810    
      Desember                860                  810  0,14847 
7 EKAD 2013 Januari                430                  355    
      Februari                420                  390    
      Maret                485                  405    
      April                480                  410    
      Mei                460                  400    
      Juni                425                  370    
      Juli                400                  380    
      Agustus                390                  325    
      September                385                  335    
      Oktober                405                  360    
      November                410                  380    
      Desember                400                  385  0,13939 
8 EMTK 2013 Januari            4.300               3.900    
      Februari            5.700               4.000    
      Maret            6.400               5.200    
      April            6.450               5.800    
      Mei            6.500               5.950    
      Juni            6.700               5.900    
      Juli            6.550               5.800    
      Agustus            6.000               5.400    
      September            5.800               5.100    
      Oktober            5.450               5.200    
      November            5.500               5.000    
      Desember            5.550               5.200  0,15615 
9 GEMA 2013 Januari                  88                     76    
      Februari                  84                     80    
      Maret                108                     80    
      April                100                     82    
      Mei                124                     82    
      Juni                158                  110    
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      Juli                130                  108    
      Agustus                124                     84    
      September                116                     90    
      Oktober                100                     93    
      November                100                     86    
      Desember                  94                     87  0,25690 
10 GGRM 2013 Januari          57.000            49.500    
      Februari          52.850            48.300    
      Maret          51.200            45.800    
      April          54.450            48.600    
      Mei          57.800            49.300    
      Juni          54.500            45.300    
      Juli          51.600            42.250    
      Agustus          43.650            32.000    
      September          43.900            35.000    
      Oktober          38.450            33.150    
      November          38.350            34.600    
      Desember          42.000            36.800  0,17781 
11 IMAS 2013 Januari            5.600               5.100    
      Februari            5.450               5.150    
      Maret            5.850               5.250    
      April            5.550               5.150    
      Mei            5.350               5.250    
      Juni            5.350               4.950    
      Juli            5.450               5.250    
      Agustus            5.650               4.750    
      September            5.800               4.800    
      Oktober            5.600               5.050    
      November            5.200               4.675    
      Desember            5.050               4.675  0,10891 
12 INDF 2013 Januari            6.200               5.750    
      Februari            7.300               5.950    
      Maret            8.000               7.100    
      April            7.600               7.200    
      Mei            7.850               7.000    
      Juni            7.450               6.150    
      Juli            7.400               6.450    
       
93 
 
 
       
      Agustus            7.050               5.350    
      September            7.200               5.750    
      Oktober            7.450               6.600    
      November            6.850               6.200    
      Desember            6.850               6.250  0,16267 
13 INTP 2013 Januari          22.650            21.250    
      Februari          22.150            21.350    
      Maret          23.550            21.850    
      April          26.450            22.750    
      Mei          27.400            23.750    
      Juni          24.550            20.450    
      Juli          24.400            20.600    
      Agustus          22.450            16.500    
      September          21.900            18.000    
      Oktober          21.000            18.000    
      November          21.200            18.250    
      Desember          20.200            18.300  0,16599 
14 ITMG 2013 Januari          42.900            39.800    
      Februari          41.350            39.550    
      Maret          40.750            33.250    
      April          39.500            35.100    
      Mei          36.400            29.150    
      Juni          30.100            24.600    
      Juli          28.650            24.200    
      Agustus          32.050            24.300    
      September          32.950            25.350    
      Oktober          34.000            25.300    
      November          33.150            27.700    
      Desember          30.600            27.150  0,20370 
15 KLBF 2013 Januari            1.130               1.000    
      Februari            1.300               1.070    
      Maret            1.380               1.190    
      April            1.390               1.200    
      Mei            1.560               1.320    
      Juni            1.450               1.130    
      Juli            1.500               1.300    
      Agustus            1.510               1.110    
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      September            1.440               1.180    
      Oktober            1.390               1.220    
      November            1.370               1.200    
      Desember            1.260               1.160  0,18577 
16 MKPI 2013 Januari            4.950               3.900    
      Februari            6.150               4.950    
      Maret            6.300               6.000    
      April            7.200               6.000    
      Mei            7.500               6.000    
      Juni            7.500               7.500    
      Juli            7.500               7.500    
      Agustus            7.500               7.500    
      September            7.500               7.500    
      Oktober            7.500               7.500    
      November            9.000               7.050    
      Desember            9.500               9.500  0,14982 
17 PWON 2013 Januari                285                  215    
      Februari                365                  270    
      Maret                390                  330    
      April                410                  345    
      Mei                430                  370    
      Juni                425                  305    
      Juli                390                  310    
      Agustus                390                  240    
      September                310                  250    
      Oktober                320                  260    
      November                315                  250    
      Desember                290                  250  0,26944 
18 SCMA 2013 Januari            2.500               2.175    
      Februari            2.975               2.150    
      Maret            2.925               2.450    
      April            2.950               2.625    
      Mei            3.125               2.625    
      Juni            2.950               2.250    
      Juli            2.925               2.300    
      Agustus            3.000               2.300    
      September            2.750               2.300    
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      Oktober            2.575               2.150    
      November            2.975               2.250    
      Desember            2.875               2.450  0,22647 
19 SIMP 2013 Januari            1.300               1.070    
      Februari            1.180               1.110    
      Maret            1.150               1.000    
      April            1.050                  790    
      Mei                910                  770    
      Juni                990                  830    
      Juli                910                  690    
      Agustus                760                  590    
      September                810                  640    
      Oktober                820                  720    
      November                890                  780    
      Desember                880                  760  0,20206 
20 TBLA 2013 Januari 510 475   
      Februari 500 470   
      Maret 495 470   
      April 510 475   
      Mei 550 480   
      Juni 520 470   
      Juli 490 460   
      Agustus 520 430   
      September 495 445   
      Oktober 510 450   
      November 500 455   
      Desember 500 460 0,10785 
21 TCID 2013 Januari          11.450            10.900    
      Februari          11.700            10.750    
      Maret          13.300            11.100    
      April          13.500            13.500    
      Mei          13.000            11.500    
      Juni          12.000            10.500    
      Juli          11.000            10.500    
      Agustus          10.500            10.500    
      September          10.500            10.500    
      Oktober          11.500            10.000    
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      November          12.050            10.600    
      Desember          12.000            10.500  0,10899 
22 TOTL 2013 Januari            1.040                  830    
      Februari            1.140                  960    
      Maret            1.150               1.000    
      April            1.100                  960    
      Mei            1.700               1.040    
      Juni            1.600               1.050    
      Juli            1.260                  950    
      Agustus            1.030                  620    
      September                860                  540    
      Oktober                850                  690    
      November                750                  560    
      Desember                640                  500  0,33635 
23 TURI 2013 Januari                930                  830    
      Februari                910                  870    
      Maret                980                  900    
      April            1.050                  930    
      Mei            1.020                  950    
      Juni                970                  870    
      Juli                880                  750    
      Agustus                740                  495    
      September                600                  490    
      Oktober                580                  540    
      November                580                  540    
      Desember                560                  495  0,16589 
24 UNTR 2013 Januari          22.000            19.250    
      Februari          20.250            18.800    
      Maret          20.650            17.150    
      April          19.400            17.700    
      Mei          18.200            16.200    
      Juni          18.200            15.500    
      Juli          18.200            16.000    
      Agustus          19.000            13.650    
      September          18.300            15.500    
      Oktober          18.900            16.400    
      November          20.900            17.200    
      Desember          19.550            17.900  0,17113 
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25 UNVR 2013 Januari          23.000            20.900    
      Februari          23.300            21.650    
      Maret          23.100            21.700    
      April          26.250            22.150    
      Mei          34.500            24.800    
      Juni          31.550            25.550    
      Juli          34.600            26.000    
      Agustus          32.350            26.600    
      September          33.300            30.100    
      Oktober          37.350            29.600    
      November          30.800            25.700    
      Desember          27.300            25.100  0,19549 
26 WIIM 2013 Januari                800                  670    
      Februari                800                  710    
      Maret            1.060                  760    
      April            1.040                  850    
      Mei            1.060                  910    
      Juni            1.000                  780    
      Juli                870                  700    
      Agustus                820                  500    
      September                750                  600    
      Oktober                820                  680    
      November                800                  700    
      Desember                740                  640  0,24934 
27 ADRO 2014 Januari            1.110                  870    
      Februari                995                  880    
      Maret            1.040                  945    
      April            1.205                  930    
      Mei            1.320               1.100    
      Juni            1.340               1.130    
      Juli            1.210               1.080    
      Agustus            1.350               1.170    
      September            1.390               1.150    
      Oktober            1.185                  920    
      November            1.150                  980    
      Desember            1.080                  995  0,18486 
28 AKRA 2014 Januari            4.820               4.175    
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      Februari            4.625               4.200    
      Maret            5.200               4.490    
      April            5.200               4.625    
      Mei            4.770               4.125    
      Juni            4.640               4.175    
      Juli            4.750               4.255    
      Agustus            5.375               4.400    
      September            5.825               5.050    
      Oktober            5.475               4.700    
      November            4.950               4.540    
      Desember            4.680               3.950  0,14418 
29 ASGR 2014 Januari            1.760               1.650    
      Februari            1.990               1.650    
      Maret            2.015               1.795    
      April            2.005               1.830    
      Mei            2.240               1.900    
      Juni            2.340               2.105    
      Juli            2.315               2.050    
      Agustus            2.280               2.110    
      September            2.320               2.145    
      Oktober            2.275               2.145    
      November            2.225               2.050    
      Desember            2.090               1.870  0,11610 
30 ASII 2014 Januari            7.400               6.250    
      Februari            7.000               6.225    
      Maret            8.000               6.725    
      April            8.050               7.350    
      Mei            7.800               7.075    
      Juni            7.525               7.075    
      Juli            8.050               7.325    
      Agustus            8.000               7.550    
      September            7.750               6.950    
      Oktober            7.075               6.325    
      November            7.200               6.700    
      Desember            7.475               6.850  0,11406 
31 BSDE 2014 Januari            1.600               1.200    
      Februari            1.600               1.405    
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      Maret            1.750               1.490    
      April            1.705               1.455    
      Mei            1.620               1.510    
      Juni            1.610               1.425    
      Juli            1.685               1.470    
      Agustus            1.655               1.525    
      September            1.660               1.510    
      Oktober            1.610               1.420    
      November            1.790               1.510    
      Desember            1.895               1.620  0,15734 
32 CASS 2014 Januari                850                  820    
      Februari            1.110                  820    
      Maret                980                  900    
      April            1.005                  925    
      Mei                980                  930    
      Juni                990                  930    
      Juli            1.100                  935    
      Agustus            1.100               1.000    
      September            1.325               1.065    
      Oktober            1.200               1.050    
      November            1.250               1.105    
      Desember            1.250               1.100  0,14903 
33 EKAD 2014 Januari                407                  384    
      Februari                425                  399    
      Maret                440                  410    
      April                438                  413    
      Mei                435                  421    
      Juni                423                  401    
      Juli                422                  390    
      Agustus                435                  400    
      September                465                  432    
      Oktober                459                  425    
      November                480                  438    
      Desember                535                  460  0,08279 
34 EMTK 2014 Januari            5.550               5.200    
      Februari            5.800               5.475    
      Maret            5.800               5.500    
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      April            6.900               5.750    
      Mei            6.925               4.805    
      Juni            6.000               5.200    
      Juli            6.000               5.900    
      Agustus            7.100               6.000    
      September            8.200               6.000    
      Oktober            7.500               5.900    
      November            6.400               5.800    
      Desember            8.000               5.750  0,21166 
35 GEMA 2014 Januari                  95                     82    
      Februari                  95                     86    
      Maret                  89                     83    
      April                  87                     74    
      Mei                  80                     72    
      Juni                  79                     72    
      Juli                  82                     72    
      Agustus                  74                     59    
      September                  65                     61    
      Oktober                  64                     60    
      November                  69                     59    
      Desember                  80                     61  0,15391 
36 GGRM 2014 Januari          45.525            39.700    
      Februari          48.500            40.600    
      Maret          49.550            43.600    
      April          57.125            48.075    
      Mei          57.925            52.050    
      Juni          55.000            51.300    
      Juli          54.475            52.075    
      Agustus          55.900            52.925    
      September          57.050            53.750    
      Oktober          61.500            55.500    
      November          64.250            57.550    
      Desember          61.525            57.100  0,11641 
37 IMAS 2014 Januari            5.300               4.775    
      Februari            5.300               4.900    
      Maret            5.250               4.900    
      April            5.175               4.780    
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      Mei            4.950               4.690    
      Juni            5.025               4.655    
      Juli            5.000               4.505    
      Agustus            4.540               4.275    
      September            4.600               4.300    
      Oktober            4.600               3.755    
      November            3.830               3.310    
      Desember            4.000               3.050  0,13163 
38 INDF 2014 Januari            7.350               6.550    
      Februari            7.175               6.825    
      Maret            7.800               6.900    
      April            7.475               6.900    
      Mei            7.150               6.700    
      Juni            6.950               6.700    
      Juli            7.150               6.700    
      Agustus            7.200               6.875    
      September            7.125               6.825    
      Oktober            7.025               6.375    
      November            6.900               6.400    
      Desember            6.775               6.325  0,08017 
39 INTP 2014 Januari          22.500            19.825    
      Februari          22.850            20.800    
      Maret          27.300            21.550    
      April          25.125            21.675    
      Mei          24.450            21.175    
      Juni          25.025            22.350    
      Juli          27.500            22.425    
      Agustus          25.500            24.000    
      September          24.700            21.125    
      Oktober          24.275            20.800    
      November          24.975            22.475    
      Desember          25.725            22.900  0,15167 
40 ITMG 2014 Januari          28.700            24.850    
      Februari          28.550            25.100    
      Maret          26.150            22.350    
      April          26.725            23.950    
      Mei          30.250            24.875    
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      Juni          30.100            26.500    
      Juli          27.600            24.850    
      Agustus          29.450            25.775    
      September          29.500            25.075    
      Oktober          27.050            19.350    
      November          21.300            17.350    
      Desember          18.900            15.050  0,18741 
41 KLBF 2014 Januari            1.455               1.260    
      Februari            1.480               1.360    
      Maret            1.495               1.400    
      April            1.550               1.455    
      Mei            1.660               1.535    
      Juni            1.670               1.560    
      Juli            1.800               1.640    
      Agustus            1.700               1.580    
      September            1.710               1.640    
      Oktober            1.715               1.595    
      November            1.795               1.650    
      Desember            1.835               1.715  0,08502 
42 MKPI 2014 Januari            9.500               9.000    
      Februari            9.000               9.000    
      Maret          14.500               9.000    
      April          15.750            14.600    
      Mei          14.825            14.400    
      Juni          14.625            14.475    
      Juli          15.675            14.475    
      Agustus          15.675            12.550    
      September          14.500            14.200    
      Oktober          14.500            14.100    
      November          14.400            14.200    
      Desember          15.300            14.000  0,16331 
43 PWON 2014 Januari                340                  261    
      Februari                355                  303    
      Maret                392                  323    
      April                392                  338    
      Mei                408                  352    
      Juni                400                  337    
      Juli                449                  344    
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      Agustus                500                  390    
      September                445                  391    
      Oktober                450                  376    
      November                525                  429    
      Desember                555                  456  0,20518 
44 SCMA 2014 Januari            2.750               2.530    
      Februari            2.805               2.410    
      Maret            3.300               2.700    
      April            3.415               3.000    
      Mei            3.415               3.015    
      Juni            3.615               3.100    
      Juli            3.900               3.250    
      Agustus            4.200               3.690    
      September            4.190               3.725    
      Oktober            3.935               3.325    
      November            3.485               3.055    
      Desember            3.510               3.190  0,14890 
45 SIMP 2014 Januari                800                  660    
      Februari                815                  710    
      Maret            1.000                  800    
      April            1.025                  875    
      Mei            1.065                  945    
      Juni            1.060                  990    
      Juli            1.010                  850    
      Agustus                930                  825    
      September                865                  795    
      Oktober                840                  715    
      November                785                  720    
      Desember                775                  690  0,14978 
46 TBLA 2014 Januari 497 450   
      Februari 479 443   
      Maret 500 444   
      April 520 460   
      Mei 590 475   
      Juni 650 565   
      Juli 690 610   
      Agustus 715 645   
       
104 
 
 
       
      September 710 645   
      Oktober 715 650   
      November 820 700   
      Desember 810 700 0,13532 
47 TCID 2014 Januari          12.000            11.000    
      Februari          13.800            11.900    
      Maret          16.000            12.900    
      April          14.500            13.000    
      Mei          16.000            14.000    
      Juni          17.000            14.250    
      Juli          19.000            14.000    
      Agustus          18.275            16.900    
      September          18.050            17.475    
      Oktober          18.000            17.500    
      November          18.100            17.500    
      Desember          18.100            17.500  0,14714 
48 TOTL 2014 Januari                700                  490    
      Februari                835                  660    
      Maret            1.050                  730    
      April                930                  755    
      Mei                940                  800    
      Juni                845                  710    
      Juli                900                  715    
      Agustus                845                  780    
      September            1.005                  780    
      Oktober                985                  820    
      November            1.015                  910    
      Desember            1.155                  995  0,23311 
49 TURI 2014 Januari                690                  530    
      Februari                655                  600    
      Maret                680                  640    
      April                680                  670    
      Mei                680                  645    
      Juni                680                  660    
      Juli                725                  675    
      Agustus                725                  690    
      September                710                  690    
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      Oktober                700                  615    
      November                620                  610    
      Desember                615                  595  0,10022 
50 UNTR 2014 Januari          21.200            18.500    
      Februari          19.300            17.725    
      Maret          20.950            18.600    
      April          22.100            19.850    
      Mei          22.500            20.750    
      Juni          23.200            21.700    
      Juli          25.350            22.250    
      Agustus          24.500            22.050    
      September          22.500            19.825    
      Oktober          20.575            16.700    
      November          19.350            17.700    
      Desember          18.275            16.425  0,12393 
51 UNVR 2014 Januari          28.775            25.800    
      Februari          28.650            27.525    
      Maret          31.350            27.525    
      April          30.975            28.500    
      Mei          30.850            28.800    
      Juni          30.550            29.200    
      Juli          33.000            29.250    
      Agustus          32.100            29.500    
      September          32.100            31.025    
      Oktober          32.200            29.625    
      November          32.000            29.700    
      Desember          32.300            30.525  0,08663 
52 WIIM 2014 Januari                710                  615    
      Februari                835                  680    
      Maret                860                  740    
      April                755                  670    
      Mei                720                  605    
      Juni                630                  580    
      Juli                630                  555    
      Agustus                620                  510    
      September                575                  515    
      Oktober                575                  510    
      November                615                  535    
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      Desember                640                  575  0,14995 
53 ADRO 2015 Januari            1.050                  925    
      Februari            1.025                  930    
      Maret            1.035                  935    
      April                990                  835    
      Mei                940                  835    
      Juni                925                  755    
      Juli                775                  550    
      Agustus                650                  467    
      September                630                  510    
      Oktober                710                  515    
      November                660                  525    
      Desember                560                  441  0,23285 
54 AKRA 2015 Januari            4.750               4.110    
      Februari            4.920               4.565    
      Maret            5.200               4.800    
      April            5.675               4.960    
      Mei            5.775               5.000    
      Juni            6.225               5.100    
      Juli            6.100               5.200    
      Agustus            6.100               5.225    
      September            6.075               5.500    
      Oktober            6.225               5.600    
      November            6.200               5.775    
      Desember            7.300               6.075  0,14142 
55 ASGR 2015 Januari            1.900               1.805    
      Februari            2.050               1.805    
      Maret            2.100               1.830    
      April            2.225               2.015    
      Mei            2.250               2.070    
      Juni            2.240               1.880    
      Juli            2.150               1.930    
      Agustus            2.050               1.555    
      September            1.850               1.700    
      Oktober            1.850               1.650    
      November            1.850               1.625    
      Desember            1.800               1.670  0,13967 
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56 ASII 2015 Januari            8.100               7.000    
      Februari            8.175               7.450    
      Maret            8.575               7.800    
      April            8.575               6.700    
      Mei            7.950               6.950    
      Juni            7.350               6.550    
      Juli            7.150               6.325    
      Agustus            6.875               5.450    
      September            6.200               4.975    
      Oktober            6.875               5.075    
      November            6.850               5.800    
      Desember            6.600               5.800  0,18631 
57 BSDE 2015 Januari            2.185               1.790    
      Februari            2.230               1.990    
      Maret            2.220               1.995    
      April            2.210               1.800    
      Mei            1.995               1.780    
      Juni            1.925               1.605    
      Juli            1.885               1.660    
      Agustus            1.845               1.285    
      September            1.605               1.235    
      Oktober            1.795               1.380    
      November            1.750               1.565    
      Desember            1.835               1.580  0,20597 
58 CASS 2015 Januari            1.260               1.200    
      Februari            1.205               1.200    
      Maret            1.350               1.200    
      April            1.300               1.200    
      Mei            1.250               1.200    
      Juni            1.280               1.140    
      Juli            1.250               1.170    
      Agustus            1.200               1.000    
      September            1.200               1.100    
      Oktober            1.200               1.080    
      November            1.350               1.200    
      Desember            1.350               1.100  0,11648 
59 EKAD 2015 Januari                530                  500    
      Februari                595                  505    
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      Maret                530                  490    
      April                498                  457    
      Mei                498                  446    
      Juni                467                  410    
      Juli                450                  380    
      Agustus                418                  351    
      September                419                  332    
      Oktober                400                  340    
      November                417                  365    
      Desember                441                  400  0,14731 
60 EMTK 2015 Januari            9.700               6.400    
      Februari          11.000               7.950    
      Maret          12.750            10.500    
      April          11.600               9.050    
      Mei          11.550            10.700    
      Juni          11.600            11.000    
      Juli          11.600            10.500    
      Agustus          11.800               9.500    
      September          12.000               9.800    
      Oktober          11.500               9.900    
      November          11.100               9.500    
      Desember          10.500            10.000  0,21845 
61 GEMA 2015 Januari                  79                     58    
      Februari                  70                     61    
      Maret                  68                     57    
      April                  68                     51    
      Mei                  70                     62    
      Juni                  70                     60    
      Juli                  69                     64    
      Agustus                  72                     60    
      September                  68                     64    
      Oktober                  70                     63    
      November                  69                     59    
      Desember                  69                     63  0,18005 
62 GGRM 2015 Januari          64.000            51.900    
      Februari          58.500            53.400    
      Maret          55.325            47.525    
      April          54.650            49.025    
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      Mei          50.600            44.750    
      Juni          47.500            42.000    
      Juli          54.150            44.775    
      Agustus          49.875            41.000    
      September          44.500            39.500    
      Oktober          47.800            41.950    
      November          52.650            42.925    
      Desember          55.000            48.275  0,15968 
63 IMAS 2015 Januari            4.000               3.800    
      Februari            4.100               3.805    
      Maret            4.100               3.800    
      April            4.200               3.500    
      Mei            4.200               3.950    
      Juni            4.000               3.480    
      Juli            3.800               3.400    
      Agustus            3.800               2.800    
      September            3.100               2.610    
      Oktober            3.005               2.710    
      November            2.755               2.400    
      Desember            2.560               1.860  0,17417 
64 INDF 2015 Januari            7.725               6.850    
      Februari            7.675               7.250    
      Maret            7.550               7.300    
      April            7.500               6.475    
      Mei            7.400               6.600    
      Juni            7.250               6.425    
      Juli            6.750               5.775    
      Agustus            6.325               4.560    
      September            5.575               4.845    
      Oktober            6.425               5.275    
      November            6.100               4.875    
      Desember            5.300               4.840  0,16887 
65 INTP 2015 Januari          25.500            21.325    
      Februari          24.325            22.650    
      Maret          24.300            20.475    
      April          23.700            20.700    
      Mei          23.425            21.100    
      Juni          22.450            20.625    
       
110 
 
 
       
      Juli          22.450            19.475    
      Agustus          20.200            16.175    
      September          20.050            16.000    
      Oktober          21.025            16.100    
      November          21.400            17.900    
      Desember          22.800            19.025  0,18008 
66 ITMG 2015 Januari          16.750            14.275    
      Februari          18.600            16.075    
      Maret          18.000            16.275    
      April          17.300            12.600    
      Mei          15.550            12.525    
      Juni          13.850            12.600    
      Juli          13.175               9.525    
      Agustus          10.850               7.975    
      September            9.900               8.100    
      Oktober          11.400               8.400    
      November            8.925               6.750    
      Desember            6.850               5.525  0,24540 
67 KLBF 2015 Januari            1.880               1.775    
      Februari            1.870               1.780    
      Maret            1.865               1.775    
      April            1.915               1.750    
      Mei            1.870               1.730    
      Juni            1.825               1.590    
      Juli            1.745               1.630    
      Agustus            1.735               1.405    
      September            1.700               1.250    
      Oktober            1.610               1.345    
      November            1.455               1.305    
      Desember            1.390               1.135  0,15608 
68 MKPI 2015 Januari          15.300            15.300    
      Februari          15.300            15.300    
      Maret          15.200            13.000    
      April          15.250            14.850    
      Mei          14.750            14.750    
      Juni          17.000            15.000    
      Juli          16.800            16.300    
      Agustus          17.000            15.300    
       
111 
 
 
       
      September          16.800            16.800    
      Oktober          16.825            16.825    
      November          16.825            16.825    
      Desember          16.875            16.850  0,06920 
69 PWON 2015 Januari                545                  462    
      Februari                565                  481    
      Maret                555                  486    
      April                535                  435    
      Mei                475                  417    
      Juni                455                  372    
      Juli                451                  390    
      Agustus                422                  313    
      September                378                  328    
      Oktober                464                  329    
      November                468                  408    
      Desember                505                  416  0,20701 
70 SCMA 2015 Januari            3.730               3.205    
      Februari            4.040               3.325    
      Maret            3.680               3.150    
      April            3.470               2.710    
      Mei            3.240               2.875    
      Juni            3.700               2.750    
      Juli            3.130               2.800    
      Agustus            2.920               2.285    
      September            2.845               2.470    
      Oktober            3.450               2.645    
      November            3.455               2.950    
      Desember            3.185               2.950  0,19968 
71 SIMP 2015 Januari                750                  680    
      Februari                760                  680    
      Maret                770                  670    
      April                710                  620    
      Mei                725                  625    
      Juni                670                  590    
      Juli                630                  530    
      Agustus                540                  400    
      September                490                  418    
      Oktober                494                  440    
      November                463                  375    
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      Desember                384                  325  0,17226 
72 TBLA 2015 Januari                755                  675    
      Februari                710                  640    
      Maret                720                  645    
      April                675                  540    
      Mei                620                  540    
      Juni                575                  495    
      Juli                565                  490    
      Agustus                530                  420    
      September                490                  433    
      Oktober                520                  440    
      November                575                  461    
      Desember                580                  510  0,16731 
73 TCID 2015 Januari          18.500            17.500    
      Februari          19.000            17.500    
      Maret          19.500            18.000    
      April          20.000            18.600    
      Mei          20.000            18.000    
      Juni          19.800            19.250    
      Juli          19.800            17.000    
      Agustus          19.500            16.750    
      September          17.800            16.000    
      Oktober          17.950            16.000    
      November          17.500            16.950    
      Desember          16.800            16.250  0,09827 
74 TOTL 2015 Januari            1.210               1.035    
      Februari            1.140               1.065    
      Maret            1.095                  950    
      April            1.035                  875    
      Mei                965                  870    
      Juni                965                  810    
      Juli                905                  800    
      Agustus                855                  580    
      September                700                  570    
      Oktober                740                  590    
      November                740                  620    
      Desember                665                  575  0,19666 
75 TURI 2015 Januari                675                  595    
      Februari                710                  675    
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      Maret                730                  700    
      April                740                  705    
      Mei                715                  710    
      Juni                715                  670    
      Juli                675                  640    
      Agustus                650                  510    
      September                525                  510    
      Oktober                555                  510    
      November                555                  535    
      Desember                605                  540  0,10006 
76 UNTR 2015 Januari          18.275            16.850    
      Februari          21.025            17.525    
      Maret          22.350            20.300    
      April          23.400            20.475    
      Mei          24.000            20.300    
      Juni          22.325            18.875    
      Juli          20.600            17.850    
      Agustus          20.750            16.050    
      September          20.700            15.225    
      Oktober          21.200            16.825    
      November          19.250            16.050    
      Desember          17.025            13.925  0,19704 
77 UNVR 2015 Januari          36.275            32.100    
      Februari          37.000            34.850    
      Maret          40.500            35.750    
      April          44.500            37.675    
      Mei          46.000            42.150    
      Juni          43.700            39.300    
      Juli          41.375            38.100    
      Agustus          40.400            33.000    
      September          40.250            35.350    
      Oktober          40.000            37.000    
      November          38.500            34.500    
      Desember          37.825            34.150  0,12550 
78 WIIM 2015 Januari                635                  525    
      Februari                580                  530    
      Maret                630                  515    
      April                535                  480    
      Mei                500                  470    
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      Juni                476                  398    
      Juli                480                  407    
      Agustus                505                  405    
      September                430                  360    
      Oktober                375                  354    
      November                460                  361    
      Desember                455                  368  0,17706 
79 ADRO 2016 Januari                540                  437    
      Februari                655                  500    
      Maret                800                  610    
      April                770                  645    
      Mei                730                  655    
      Juni                945                  705    
      Juli            1.090                  860    
      Agustus            1.200               1.015    
      September            1.290               1.105    
      Oktober            1.605               1.250    
      November            1.735               1.465    
      Desember            1.770               1.580  0,21895 
80 AKRA 2016 Januari            7.900               6.700    
      Februari            8.450               7.150    
      Maret            8.075               6.750    
      April            7.100               6.350    
      Mei            6.500               5.725    
      Juni            6.475               5.800    
      Juli            6.925               6.400    
      Agustus            7.100               6.550    
      September            6.950               6.200    
      Oktober            7.100               6.325    
      November            7.075               6.300    
      Desember            6.775               5.400  0,14487 
81 ASGR 2016 Januari            1.800               1.695    
      Februari            1.810               1.630    
      Maret            1.950               1.755    
      April            2.240               1.900    
      Mei            2.110               1.950    
      Juni            2.150               2.020    
      Juli            2.100               2.030    
      Agustus            2.100               2.010    
       
115 
 
 
       
      September            2.080               2.010    
      Oktober            2.070               1.900    
      November            2.000               1.760    
      Desember            1.950               1.750  0,09643 
82 ASII 2016 Januari            6.450               5.700    
      Februari            7.150               6.050    
      Maret            7.525               6.575    
      April            7.850               6.600    
      Mei            6.800               6.000    
      Juni            7.400               6.500    
      Juli            7.825               6.975    
      Agustus            8.650               7.650    
      September            8.875               7.700    
      Oktober            8.600               8.075    
      November            8.400               7.300    
      Desember            8.275               7.325  0,13827 
83 BSDE 2016 Januari            1.850               1.650    
      Februari            1.825               1.630    
      Maret            1.940               1.675    
      April            2.005               1.795    
      Mei            1.845               1.695    
      Juni            2.210               1.815    
      Juli            2.170               2.000    
      Agustus            2.380               2.010    
      September            2.230               1.965    
      Oktober            2.260               2.120    
      November            2.180               1.680    
      Desember            1.890               1.550  0,15566 
84 CASS 2016 Januari            1.200               1.020    
      Februari            1.250               1.060    
      Maret            1.250               1.050    
      April            1.130               1.050    
      Mei            1.065                  970    
      Juni            1.100                  910    
      Juli            1.180                  880    
      Agustus            1.030                  880    
      September                940                  860    
      Oktober                960                  860    
      November                960                  900    
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      Desember                955                  860  0,15899 
85 EKAD 2016 Januari                420                  389    
      Februari                426                  384    
      Maret                425                  400    
      April                469                  423    
      Mei                540                  468    
      Juni                515                  470    
      Juli                665                  500    
      Agustus                665                  600    
      September                630                  570    
      Oktober                690                  600    
      November                670                  555    
      Desember                650                  560  0,14689 
86 EMTK 2016 Januari          10.300               9.000    
      Februari          11.000               9.100    
      Maret          10.500               8.875    
      April            9.650               9.000    
      Mei            9.250               8.650    
      Juni          10.000               9.225    
      Juli          10.000               9.700    
      Agustus          10.000               8.800    
      September          10.000               8.900    
      Oktober          10.000               8.000    
      November            9.200               8.100    
      Desember            9.975               8.075  0,14726 
87 GEMA 2016 Januari                  70                     60    
      Februari                  68                     58    
      Maret                  70                     60    
      April                  90                     68    
      Mei                  88                     72    
      Juni                  80                     72    
      Juli                  82                     72    
      Agustus                  82                     76    
      September                  84                     76    
      Oktober                  90                     82    
      November                  90                     76    
      Desember                  90                     76  0,16412 
88 GGRM 2016 Januari          59.000            52.550    
      Februari          67.225            56.300    
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      Maret          67.375            58.750    
      April          72.300            64.200    
      Mei          74.400            67.300    
      Juni          70.600            62.150    
      Juli          77.950            67.525    
      Agustus          69.650            63.500    
      September          65.275            59.225    
      Oktober          67.975            62.500    
      November          68.400            60.725    
      Desember          67.750            60.025  0,12721 
89 IMAS 2016 Januari            2.200               1.900    
      Februari            2.150               1.900    
      Maret            2.100               1.900    
      April            1.995               1.825    
      Mei            1.900               1.500    
      Juni            1.680               1.250    
      Juli            1.550               1.405    
      Agustus            1.830               1.425    
      September            1.555               1.305    
      Oktober            1.395               1.305    
      November            1.525               1.290    
      Desember            1.450               1.275  0,17762 
90 INDF 2016 Januari            6.200               5.175    
      Februari            7.250               6.050    
      Maret            7.575               6.800    
      April            7.300               6.800    
      Mei            7.225               6.825    
      Juni            7.400               6.875    
      Juli            8.725               6.975    
      Agustus            8.500               7.750    
      September            9.200               7.950    
      Oktober            9.200               8.400    
      November            8.525               7.225    
      Desember            8.125               7.200  0,14139 
91 INTP 2016 Januari          22.425            18.075    
      Februari          20.300            18.450    
      Maret          20.850            19.250    
      April          20.800            19.550    
      Mei          19.550            15.525    
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      Juni          16.875            15.550    
      Juli          17.300            16.350    
      Agustus          19.400            17.000    
      September          18.400            16.900    
      Oktober          18.225            16.250    
      November          16.600            14.275    
      Desember          16.800            14.675  0,13707 
92 ITMG 2016 Januari            5.950               4.690    
      Februari            7.750               4.675    
      Maret            7.475               6.475    
      April            8.025               6.525    
      Mei            9.000               7.650    
      Juni            9.500               8.075    
      Juli          12.575               9.175    
      Agustus          13.000            10.400    
      September          11.650               9.850    
      Oktober          14.975            10.925    
      November          18.350            14.400    
      Desember          17.900            15.600  0,26402 
93 KLBF 2016 Januari            1.505               1.275    
      Februari            1.370               1.250    
      Maret            1.465               1.270    
      April            1.470               1.320    
      Mei            1.430               1.295    
      Juni            1.545               1.370    
      Juli            1.715               1.490    
      Agustus            1.815               1.660    
      September            1.805               1.650    
      Oktober            1.750               1.700    
      November            1.755               1.385    
      Desember            1.590               1.410  0,13430 
94 MKPI 2016 Januari          16.875            16.875    
      Februari          17.100            16.800    
      Maret          18.000            16.800    
      April          18.250            17.500    
      Mei          18.250            18.200    
      Juni          18.750            18.250    
      Juli          23.000            19.000    
      Agustus          24.000            23.000    
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      September          24.000            24.000    
      Oktober          24.300            22.500    
      November          25.000            24.450    
      Desember          25.750            25.000  0,06938 
95 PWON 2016 Januari                505                  418    
      Februari                498                  435    
      Maret                540                  456    
      April                550                  481    
      Mei                550                  482    
      Juni                645                  530    
      Juli                665                  600    
      Agustus                690                  590    
      September                700                  560    
      Oktober                765                  645    
      November                765                  635    
      Desember                700                  535  0,18465 
96 SCMA 2016 Januari            3.320               2.625    
      Februari            3.075               2.525    
      Maret            3.320               2.785    
      April            3.305               3.010    
      Mei            3.540               3.070    
      Juni            3.550               3.120    
      Juli            3.340               3.130    
      Agustus            3.330               2.900    
      September            3.100               2.680    
      Oktober            2.900               2.540    
      November            2.650               2.130    
      Desember            2.890               2.460  0,16641 
97 SIMP 2016 Januari                343                  284    
      Februari                436                  318    
      Maret                475                  361    
      April                555                  447    
      Mei                525                  452    
      Juni                496                  428    
      Juli                492                  442    
      Agustus                545                  456    
      September                515                  478    
      Oktober                515                  478    
      November                530                  480    
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      Desember                520                  480  0,18306 
98 TBLA 2016 Januari                525                  480    
      Februari                515                  480    
      Maret                615                  497    
      April                640                  605    
      Mei                625                  575    
      Juni                595                  535    
      Juli                725                  565    
      Agustus                805                  675    
      September                995                  750    
      Oktober            1.150                  955    
      November            1.120                  890    
      Desember                990                  920  0,17651 
99 TCID 2016 Januari          17.850            16.250    
      Februari          16.350            15.750    
      Maret          17.250            15.275    
      April          16.575            15.500    
      Mei          16.025            14.000    
      Juni          15.475            14.000    
      Juli          15.200            14.500    
      Agustus          14.800            13.875    
      September          14.000            13.475    
      Oktober          13.750            13.000    
      November          14.250            13.500    
      Desember          14.500            12.250  0,09528 
100 TOTL 2016 Januari                640                  575    
      Februari                610                  545    
      Maret                730                  560    
      April                775                  660    
      Mei                735                  615    
      Juni                800                  635    
      Juli                895                  750    
      Agustus                920                  770    
      September                865                  735    
      Oktober                890                  770    
      November                880                  690    
      Desember                800                  735  0,18572 
101 TURI 2016 Januari                750                  595    
      Februari                855                  710    
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      Maret                855                  835    
      April            1.075                  845    
      Mei            1.370               1.070    
      Juni            1.500               1.280    
      Juli            1.350               1.280    
      Agustus            1.455               1.245    
      September            1.455               1.375    
      Oktober            1.420               1.250    
      November            1.430               1.290    
      Desember            1.430               1.200  0,17018 
102 UNTR 2016 Januari          17.450            15.625    
      Februari          17.475            14.475    
      Maret          15.725            14.825    
      April          17.100            14.600    
      Mei          15.050            12.550    
      Juni          15.200            13.375    
      Juli          16.350            14.600    
      Agustus          18.950            15.900    
      September          19.250            16.525    
      Oktober          21.675            17.850    
      November          23.975            20.500    
      Desember          23.950            19.200  0,16567 
103 UNVR 2016 Januari          37.500            35.300    
      Februari          46.175            36.050    
      Maret          47.800            41.975    
      April          47.300            42.025    
      Mei          45.150            42.350    
      Juni          45.600            42.800    
      Juli          47.800            43.625    
      Agustus          46.950            44.600    
      September          46.000            44.000    
      Oktober          45.325            44.100    
      November          44.550            39.600    
      Desember          42.425            37.825  0,11437 
104 WIIM 2016 Januari                440                  378    
      Februari                421                  365    
      Maret                418                  369    
      April                410                  370    
      Mei                440                  376    
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      Juni                400                  370    
      Juli                414                  380    
      Agustus                444                  394    
      September                420                  390    
      Oktober                580                  400    
      November                545                  394    
      Desember                456                  420  0,18394 
105 ADRO 2017 Januari            1.760               1.655    
      Februari            1.755               1.615    
      Maret            1.845               1.565    
      April            1.940               1.770    
      Mei            1.795               1.395    
      Juni            1.670               1.465    
      Juli            1.850               1.565    
      Agustus            1.995               1.805    
      September            1.930               1.630    
      Oktober            1.935               1.745    
      November            1.925               1.680    
      Desember            1.905               1.695  0,14618 
106 AKRA 2017 Januari            6.875               5.650    
      Februari            6.975               6.100    
      Maret            6.750               6.050    
      April            6.900               6.125    
      Mei            6.825               6.200    
      Juni            6.750               6.275    
      Juli            6.900               6.250    
      Agustus            7.000               6.500    
      September            7.275               6.725    
      Oktober            8.025               6.850    
      November            7.700               6.325    
      Desember            6.475               5.925  0,13127 
107 ASGR 2017 Januari            1.930               1.700    
      Februari            1.980               1.730    
      Maret            1.960               1.830    
      April            1.945               1.830    
      Mei            1.895               1.695    
      Juni            1.755               1.660    
      Juli            1.790               1.600    
      Agustus            1.680               1.500    
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      September            1.560               1.400    
      Oktober            1.420               1.290    
      November            1.500               1.325    
      Desember            1.370               1.250  0,10794 
108 ASII 2017 Januari            8.250               7.900    
      Februari            8.425               7.850    
      Maret            8.800               8.100    
      April            9.350               8.350    
      Mei            9.050               8.325    
      Juni            9.150               8.650    
      Juli            9.025               7.900    
      Agustus            8.050               7.650    
      September            7.950               7.625    
      Oktober            8.525               7.800    
      November            8.600               7.975    
      Desember            8.475               7.975  0,08307 
109 BSDE 2017 Januari            1.900               1.705    
      Februari            1.920               1.800    
      Maret            1.885               1.700    
      April            1.900               1.750    
      Mei            1.865               1.655    
      Juni            1.840               1.755    
      Juli            1.900               1.720    
      Agustus            1.875               1.765    
      September            1.850               1.745    
      Oktober            1.830               1.705    
      November            1.775               1.615    
      Desember            1.725               1.560  0,09081 
110 CASS 2017 Januari                875                  795    
      Februari                840                  650    
      Maret                790                  700    
      April                900                  750    
      Mei                900                  760    
      Juni                800                  730    
      Juli                755                  650    
      Agustus                735                  690    
      September                700                  680    
      Oktober                730                  690    
      November                880                  710    
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      Desember                900                  730  0,15905 
111 EKAD 2017 Januari                645                  575    
      Februari                635                  580    
      Maret                835                  615    
      April                750                  685    
      Mei                765                  665    
      Juni                750                  680    
      Juli                800                  675    
      Agustus                700                  650    
      September                680                  620    
      Oktober                685                  620    
      November                720                  650    
      Desember                705                  675  0,14006 
112 EMTK 2017 Januari            9.700               8.225    
      Februari            8.850               8.300    
      Maret          10.000               8.800    
      April          10.600               8.850    
      Mei          11.925               8.800    
      Juni          12.000               9.200    
      Juli          11.500            11.000    
      Agustus          11.800               9.300    
      September          10.500            10.000    
      Oktober            9.900               8.200    
      November            9.850               8.200    
      Desember          11.500               9.100  0,19636 
113 GEMA 2017 Januari                  90                     80    
      Februari                  96                     80    
      Maret                100                     80    
      April                101                     82    
      Mei                126                     93    
      Juni                142                  124    
      Juli                151                  130    
      Agustus                151                  129    
      September                159                  144    
      Oktober                165                  146    
      November                180                  160    
      Desember                194                  180  0,17440 
114 GGRM 2017 Januari          65.600            61.750    
      Februari          66.000            60.050    
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      Maret          66.900            62.150    
      April          68.575            63.500    
      Mei          78.475            66.325    
      Juni          80.325            73.200    
      Juli          81.300            75.000    
      Agustus          76.700            65.500    
      September          69.550            65.500    
      Oktober          71.025            61.925    
      November          83.100            69.000    
      Desember          83.800            77.500  0,11863 
115 IMAS 2017 Januari            1.345               1.250    
      Februari            1.390               1.255    
      Maret            1.310               1.160    
      April            1.250               1.095    
      Mei            1.330               1.090    
      Juni            1.185               1.060    
      Juli            1.145               1.050    
      Agustus            1.140                  890    
      September                945                  850    
      Oktober            1.065                  825    
      November            1.050                  880    
      Desember                880                  835  0,15880 
116 INDF 2017 Januari            8.150               7.700    
      Februari            8.200               7.875    
      Maret            8.525               7.875    
      April            8.525               7.925    
      Mei            9.000               8.300    
      Juni            8.950               8.300    
      Juli            8.800               8.250    
      Agustus            8.700               8.150    
      September            8.750               8.275    
      Oktober            8.675               8.150    
      November            8.325               7.325    
      Desember            7.775               7.275  0,07679 
117 INTP 2017 Januari          16.000            14.600    
      Februari          16.100            15.100    
      Maret          16.875            15.175    
      April          17.200            15.975    
      Mei          19.000            15.800    
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      Juni          18.775            17.500    
      Juli          18.975            17.150    
      Agustus          20.000            17.200    
      September          19.650            18.325    
      Oktober          23.500            18.900    
      November          23.950            18.375    
      Desember          22.000            18.375  0,15208 
118 ITMG 2017 Januari          17.500            14.200    
      Februari          17.675            14.875    
      Maret          20.500            16.150    
      April          22.300            18.450    
      Mei          19.450            14.500    
      Juni          18.400            15.200    
      Juli          21.900            17.050    
      Agustus          21.125            18.550    
      September          20.975            18.250    
      Oktober          23.175            19.425    
      November          22.950            19.300    
      Desember          21.600            20.000  0,20254 
119 KLBF 2017 Januari            1.570               1.450    
      Februari            1.550               1.445    
      Maret            1.550               1.440    
      April            1.620               1.535    
      Mei            1.595               1.480    
      Juni            1.630               1.520    
      Juli            1.735               1.580    
      Agustus            1.795               1.680    
      September            1.750               1.660    
      Oktober            1.730               1.585    
      November            1.675               1.590    
      Desember            1.700               1.600  0,07384 
120 MKPI 2017 Januari          26.100            25.750    
      Februari          26.575            25.925    
      Maret          27.000            24.725    
      April          26.850            26.000    
      Mei          27.000            25.900    
      Juni          26.650            25.025    
      Juli          25.975            24.000    
      Agustus          29.200            24.000    
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      September          34.150            28.900    
      Oktober          35.575            32.000    
      November          35.600            33.550    
      Desember          36.550            35.300  0,09694 
121 PWON 2017 Januari                610                  555    
      Februari                615                  550    
      Maret                630                  550    
      April                650                  540    
      Mei                705                  560    
      Juni                635                  600    
      Juli                725                  600    
      Agustus                720                  635    
      September                670                  605    
      Oktober                660                  580    
      November                650                  600    
      Desember                685                  620  0,14283 
122 SCMA 2017 Januari            2.970               2.560    
      Februari            3.180               2.780    
      Maret            2.950               2.540    
      April            2.950               2.720    
      Mei            3.010               2.690    
      Juni            2.910               2.560    
      Juli            2.680               2.160    
      Agustus            2.470               2.160    
      September            2.370               1.960    
      Oktober            2.230               2.050    
      November            2.300               1.935    
      Desember            2.560               2.180  0,15384 
123 SIMP 2017 Januari                535                  492    
      Februari                525                  505    
      Maret                665                  510    
      April                690                  600    
      Mei                660                  580    
      Juni                610                  535    
      Juli                570                  510    
      Agustus                525                  496    
      September                545                  492    
      Oktober                580                  505    
      November                530                  492    
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      Desember                498                  458  0,13111 
124 TBLA 2017 Januari            1.210                  975    
      Februari            1.300               1.100    
      Maret            1.290               1.185    
      April            1.320               1.180    
      Mei            1.585               1.270    
      Juni            1.570               1.400    
      Juli            1.570               1.440    
      Agustus            1.480               1.360    
      September            1.460               1.345    
      Oktober            1.450               1.385    
      November            1.420               1.350    
      Desember            1.405               1.190  0,13785 
125 TCID 2017 Januari          15.000            12.900    
      Februari          15.000            15.000    
      Maret          15.500            14.000    
      April          16.500            14.175    
      Mei          17.800            15.000    
      Juni          17.700            17.000    
      Juli          19.500            16.850    
      Agustus          19.000            17.300    
      September          19.250            18.500    
      Oktober          19.250            19.250    
      November          19.250            16.000    
      Desember          18.800            16.200  0,12593 
126 TOTL 2017 Januari                830                  765    
      Februari                850                  770    
      Maret                840                  790    
      April                820                  770    
      Mei                835                  735    
      Juni                765                  730    
      Juli                750                  695    
      Agustus                775                  710    
      September                765                  700    
      Oktober                750                  650    
      November                745                  660    
      Desember                685                  650  0,09614 
127 TURI 2017 Januari            1.350               1.295    
      Februari            1.355               1.335    
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      Maret            1.345               1.190    
      April            1.340               1.200    
      Mei            1.310               1.135    
      Juni            1.165               1.120    
      Juli            1.155               1.060    
      Agustus            1.105               1.045    
      September            1.160               1.070    
      Oktober            1.200               1.150    
      November            1.155               1.135    
      Desember            1.140               1.125  0,07999 
128 UNTR 2017 Januari          22.975            20.575    
      Februari          25.525            22.075    
      Maret          28.200            23.750    
      April          29.450            26.150    
      Mei          27.775            22.875    
      Juni          27.700            25.975    
      Juli          30.200            26.175    
      Agustus          31.000            28.500    
      September          32.400            29.500    
      Oktober          35.800            31.800    
      November          37.250            30.775    
      Desember          35.400            31.700  0,14039 
129 UNVR 2017 Januari          42.000            38.800    
      Februari          42.900            41.100    
      Maret          44.200            41.825    
      April          45.800            43.400    
      Mei          50.025            44.800    
      Juni          49.500            46.250    
      Juli          49.550            46.525    
      Agustus          51.000            46.925    
      September          51.750            48.975    
      Oktober          51.175            48.550    
      November          51.000            48.925    
      Desember          55.975            49.075  0,07775 
130 WIIM 2017 Januari                464                  420    
      Februari                462                  432    
      Maret                510                  440    
      April                468                  430    
      Mei                448                  404    
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      Juni                432                  408    
      Juli                440                  386    
      Agustus                390                  340    
      September                372                  312    
      Oktober                320                  276    
      November                346                  272    
      Desember                308                  264  0,14355 
 
 
2. Dividend Policy (Kebijakan Dividen) 
Rumus: 
   ∑
 
    
      
 
 
 
  1
 
 
 
No 
Kode 
Saham 
Tahun 
Dividen per 
lembar 
Harga per 
lembar 
Dividend Yield 
1 ADRO 2013 
           12,36        990,00    
           15,30     1.120,00                  0,013073  
2 AKRA 2013 
           65,00     5.350,00    
           50,00     4.250,00                  0,011957  
3 ASGR 2013 
           61,00     1.840,00    
           18,00     1.380,00                  0,023098  
4 ASII 2013 
         150,00     7.200,00    
           64,00     6.800,00                  0,015123  
5 BSDE 2013            15,00     1.780,00                  0,008427  
6 CASS 2013            14,38        890,00                  0,016157  
7 EKAD 2013              8,00        395,00                  0,020253  
8 EMTK 2013 
           60,00     5.800,00    
           29,00     5.350,00                  0,007883  
9 GEMA 2013            31,00        128,00                  0,242188  
10 GGRM 2013          800,00   46.500,00                  0,017204  
11 IMAS 2013            29,00       5.350,00                  0,005421  
12 INDF 2013          185,00     7.250,00                  0,025517  
13 INTP 2013          450,00   22.650,00                  0,019868  
14 ITMG 2013 
      1.464,00   38.250,00    
      1.014,00   31.000,00                  0,035492  
15 KLBF 2013            19,00     1.290,00                  0,014729  
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16 MKPI 2013          165,00     7.500,00                  0,022000  
17 PWON 2013              3,50        270,00                  0,012963  
18 SCMA 2013 
           48,00     2.700,00    
           15,00     2.750,00                  0,011616  
19 SIMP 2013            22,00        720,00                  0,030556  
20 TBLA 2013 
             3,00        475,00    
             7,00        455,00                  0,010850  
21 TCID 2013          370,00   11.500,00                  0,032174  
22 TOTL 2013            29,33       1.190,00                  0,024647  
23 TURI 2013 
           14,00     1.010,00    
             6,00        560,00                  0,012288  
24 UNTR 2013 
         620,00   17.000,00    
         175,00   16.600,00                  0,023506  
25 UNVR 2013 
         334,00   30.750,00    
         330,00   27.050,00                  0,011531  
26 WIIM 2013              3,60          880,00                  0,004091  
27 ADRO 2014 
           13,47     1.305,00    
           11,73     1.060,00                  0,010694  
28 AKRA 2014 
           65,00     4.345,00    
           50,00     5.325,00                  0,012175  
29 ASGR 2014 
           44,00     2.205,00    
           25,00     2.210,00                  0,015633  
30 ASII 2014 
         152,00     7.600,00    
           64,00     6.400,00                  0,015000  
31 BSDE 2014            15,00     1.580,00                  0,009494  
32 CASS 2014            20,89     1.140,00                  0,018325  
33 EKAD 2014              9,00        416,00                  0,021635  
34 EMTK 2014            79,00     7.025,00                  0,011246  
35 GEMA 2014              7,00          73,40                  0,095368  
36 GGRM 2014          800,00   54.300,00                  0,014733  
37 IMAS 2014            19,00       4.565,00                  0,004162  
38 INDF 2014          142,00     7.050,00                  0,020142  
39 INTP 2014          900,00   24.250,00                  0,037113  
40 ITMG 2014 
         975,00   25.725,00    
      1.100,00   21.850,00                  0,044122  
41 KLBF 2014            17,00     1.610,00                  0,010559  
42 MKPI 2014          205,00   14.475,00                  0,014162  
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43 PWON 2014              4,50        411,00                  0,010949  
44 SCMA 2014            51,00     3.900,00                  0,013077  
45 SIMP 2014            10,00     1.030,00                  0,009709  
46 TBLA 2014            12,00        685,00                  0,017518  
47 TCID 2014          370,00   14.800,00                  0,025000  
48 TOTL 2014            35,00          900,00                  0,038889  
49 TURI 2014 
           16,00        645,00    
             4,00        615,00                  0,015655  
50 UNTR 2014 
         515,00   22.450,00    
         195,00   19.325,00                  0,016515  
51 UNVR 2014 
         371,00   29.800,00    
         336,00   31.275,00                  0,011597  
52 WIIM 2014            18,90          615,00                  0,030732  
53 ADRO 2015 
           18,52        875,00    
           15,29        510,00                  0,025573  
54 AKRA 2015 
           80,00     5.100,00    
         100,00     5.900,00                  0,016318  
55 ASGR 2015            52,00     2.185,00                  0,023799  
56 ASII 2015 
         152,00     7.350,00    
           64,00     5.550,00                  0,016106  
57 BSDE 2015            15,00     1.945,00                  0,007712  
58 CASS 2015            21,00     1.250,00                  0,016800  
59 EKAD 2015              9,00        445,00                  0,020225  
60 EMTK 2015            40,00   10.200,00                  0,003922  
61 GEMA 2015              7,00          68,00                  0,102941  
62 GGRM 2015          800,00   47.475,00                  0,016851  
63 IMAS 2015            10,00       3.675,00                  0,002721  
64 INDF 2015          220,00     7.050,00                  0,031206  
65 INTP 2015       1.350,00   23.250,00                  0,058065  
66 ITMG 2015 
         645,00   16.800,00    
         752,00   10.750,00                  0,054173  
67 KLBF 2015            19,00     1.830,00                  0,010383  
68 MKPI 2015          223,70   14.750,00                  0,015166  
69 PWON 2015              4,50        424,00                  0,010613  
70 SCMA 2015 
           70,00     3.035,00    
           55,00     3.070,00                  0,020490  
71 SIMP 2015            16,00        695,00                  0,023022  
72 TBLA 2015              8,00        463,00                  0,017279  
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73 TCID 2015          390,00   19.900,00                  0,019598  
74 TOTL 2015            30,00          910,00                  0,032967  
75 TURI 2015 
           10,00        735,00    
             4,00        535,00                  0,010541  
76 UNTR 2015 
         740,00   22.500,00    
         251,00   16.575,00                  0,024016  
77 UNVR 2015          342,00   37.400,00                  0,009144  
78 WIIM 2015            13,50          486,00                  0,027778  
79 ADRO 2016 
           17,51        750,00    
           25,62     1.690,00                  0,019253  
80 AKRA 2016 
           20,00     6.050,00    
           70,00     6.725,00                  0,006857  
81 ASGR 2016 
           93,00     2.100,00    
           27,00     2.050,00                  0,028728  
82 ASII 2016 
         113,00     6.650,00    
           55,00     8.425,00                  0,011760  
83 BSDE 2016              5,00     1.815,00                  0,002755  
84 CASS 2016            11,32        900,00                  0,012578  
85 EKAD 2016            10,00        505,00                  0,019802  
86 EMTK 2016 
           50,00     9.100,00    
           20,00     8.700,00                  0,003897  
87 GEMA 2016            16,00          76,40                  0,209424  
88 GGRM 2016       2.600,00   68.725,00                  0,037832  
89 IMAS 2016            10,00       1.465,00                  0,006826  
90 INDF 2016          168,00     7.300,00                  0,023014  
91 INTP 2016          415,00   16.550,00                  0,025076  
92 ITMG 2016 
           60,56     6.675,00    
         434,32   16.600,00                  0,017618  
93 KLBF 2016            19,00     1.465,00                  0,012969  
94 MKPI 2016          327,00   18.250,00                  0,017918  
95 PWON 2016              4,50        635,00                  0,007087  
96 SCMA 2016 
           28,00     3.500,00    
           55,00     2.580,00                  0,014659  
97 SIMP 2016              5,00        482,00                  0,010373  
98 TBLA 2016 
             4,00        570,00    
           20,00        780,00                  0,016329  
99 TCID 2016          410,00   16.025,00                  0,025585  
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100 TOTL 2016            40,00          725,00                  0,055172  
101 TURI 2016 
           16,00     1.050,00    
           10,00     1.390,00                  0,011216  
102 UNTR 2016 
         440,00   15.000,00    
         143,00   18.250,00                  0,018584  
103 UNVR 2016 
         424,00   43.800,00    
         375,00   42.225,00                  0,009281  
104 WIIM 2016            25,00          408,00                  0,061275  
105 ADRO 2017 
           16,78     1.615,00    
           42,25     1.890,00                  0,016372  
106 AKRA 2017 
           50,00     6.775,00    
         100,00     6.950,00                  0,010884  
107 ASGR 2017            25,00     1.400,00                  0,017857  
108 ASII 2017 
         113,00     8.950,00    
           55,00     7.925,00                  0,009783  
109 BSDE 2017              5,00     1.800,00                  0,002778  
110 CASS 2017              5,81        720,00                  0,008069  
111 EKAD 2017 
           16,00        705,00    
           16,00        705,00                  0,022695  
112 EMTK 2017 
           20,00   10.900,00    
           20,00     9.200,00                  0,002004  
113 GEMA 2017            35,00        124,00                  0,282258  
114 GGRM 2017       2.600,00   81.300,00                  0,031980  
115 IMAS 2017              5,00       1.145,00                  0,004367  
116 INDF 2017          235,00     8.500,00                  0,027647  
117 INTP 2017          929,00   18.775,00                  0,049481  
118 ITMG 2017 
         434,32   21.550,00    
      1.300,00   22.500,00                  0,038966  
119 KLBF 2017            22,00     1.535,00                  0,014332  
120 MKPI 2017          369,00   27.000,00                  0,013667  
121 PWON 2017              4,50        605,00                  0,007438  
122 SCMA 2017 
           18,00     2.790,00    
           40,00     2.400,00                  0,011559  
123 SIMP 2017            10,00        575,00                  0,017391  
124 TBLA 2017            30,00     1.230,00                  0,024390  
125 TCID 2017          410,00   16.500,00                  0,024848  
126 TOTL 2017            45,00          810,00                  0,055556  
      
135 
 
 
      
127 TURI 2017 
           20,00     1.325,00    
             5,00     1.150,00                  0,009721  
128 UNTR 2017 
         282,00   32.175,00    
         410,00   33.900,00                  0,010429  
129 UNVR 2017 
         460,00   48.500,00    
         410,00   50.225,00                  0,008824  
130 WIIM 2017            15,50          430,00                  0,036047  
 
 
3. Trading Volume (Volume Perdagangan) 
Rumus: 
 
    
                                   
                   
 
 
 
No 
Kode 
Saham 
Tahun 
Jumlah Saham 
Diperdagangkan 
Jumlah Saham 
Beredar 
TVA 
1 ADRO 2013   13.814.427.510      31.985.962.000           0,00120  
2 AKRA 2013     2.236.166.021        3.880.727.500           0,00160  
3 ASGR 2013        446.263.512        1.348.780.500           0,00092  
4 ASII 2013     5.364.457.236      40.483.553.140           0,00037  
5 BSDE 2013     9.122.470.521      17.496.996.592           0,00145  
6 CASS 2013          82.503.506        2.086.950.000           0,00011  
7 EKAD 2013        233.874.506           698.775.000           0,00093  
8 EMTK 2013            6.036.006        5.640.032.442           0,00000  
9 GEMA 2013        190.608.300           320.000.000           0,00165  
10 GGRM 2013        266.402.278        1.924.088.000           0,00038  
11 IMAS 2013        390.727.210        2.765.278.412           0,00039  
12 INDF 2013     2.757.650.018        8.780.426.500           0,00087  
13 INTP 2013        800.339.518        3.681.231.699           0,00060  
14 ITMG 2013        238.606.521        1.129.925.000           0,00059  
15 KLBF 2013   17.523.709.511      46.875.122.110           0,00104  
16 MKPI 2013               189.500           948.194.000           0,00000  
17 PWON 2013   16.690.538.664      48.159.602.400           0,00096  
18 SCMA 2013     1.568.211.525      14.621.601.234           0,00030  
19 SIMP 2013     3.704.448.512      15.816.310.000           0,00065  
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20 TBLA 2013        263.900.122        4.942.098.939           0,00015  
21 TCID 2013            2.161.500           201.066.667           0,00003  
22 TOTL 2013     2.153.835.176        3.410.000.000           0,00175  
23 TURI 2013        690.483.101        5.580.000.000           0,00034  
24 UNTR 2013        881.101.524        3.730.135.136           0,00066  
25 UNVR 2013        359.833.278        7.630.000.000           0,00013  
26 WIIM 2013     1.060.830.506        2.099.873.760           0,00140  
27 ADRO 2014   15.599.016.100      31.985.962.000           0,00135  
28 AKRA 2014     1.894.139.500        3.913.637.674           0,00134  
29 ASGR 2014        114.175.300        1.348.780.500           0,00024  
30 ASII 2014     8.082.242.208      40.483.553.140           0,00055  
31 BSDE 2014     5.403.647.504      18.371.846.392           0,00082  
32 CASS 2014          74.402.200        2.086.950.000           0,00010  
33 EKAD 2014          81.103.600           698.775.000           0,00032  
34 EMTK 2014            2.940.900        5.640.032.442           0,00000  
35 GEMA 2014          79.446.000           320.000.000           0,00069  
36 GGRM 2014        236.023.104        1.924.088.000           0,00034  
37 IMAS 2014          52.319.600        2.765.278.412           0,00005  
38 INDF 2014     2.270.797.200        8.780.426.500           0,00072  
39 INTP 2014        801.904.100        3.681.231.699           0,00061  
40 ITMG 2014        398.991.200        1.129.925.000           0,00098  
41 KLBF 2014   12.367.238.796      46.875.122.110           0,00073  
42 MKPI 2014            4.303.000           948.194.000           0,00001  
43 PWON 2014   15.465.567.296      48.159.602.400           0,00089  
44 SCMA 2014     2.058.632.800      14.621.601.234           0,00039  
45 SIMP 2014     2.922.252.600      15.816.310.000           0,00051  
46 TBLA 2014        599.820.800        5.342.098.939           0,00031  
47 TCID 2014            3.167.400           201.066.667           0,00004  
48 TOTL 2014     2.483.253.200        3.410.000.000           0,00202  
49 TURI 2014        574.817.800        5.580.000.000           0,00029  
50 UNTR 2014        891.212.400        3.730.135.136           0,00066  
51 UNVR 2014        390.836.100        7.630.000.000           0,00014  
52 WIIM 2014        316.782.000        2.099.873.760           0,00042  
53 ADRO 2015   14.096.276.000      31.985.962.000           0,00122  
54 AKRA 2015     2.134.298.200        3.949.030.235           0,00150  
55 ASGR 2015          58.130.900        1.348.780.500           0,00012  
56 ASII 2015     7.666.765.500      40.483.553.140           0,00053  
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57 BSDE 2015     5.888.860.300      19.246.696.192           0,00085  
58 CASS 2015          36.045.300        2.086.950.000           0,00005  
59 EKAD 2015          32.759.300           698.775.000           0,00013  
60 EMTK 2015            3.701.100        5.640.032.442           0,00000  
61 GEMA 2015          85.284.000           320.000.000           0,00074  
62 GGRM 2015        257.637.100        1.924.088.000           0,00037  
63 IMAS 2015          11.869.100        2.765.278.412           0,00001  
64 INDF 2015     2.339.963.100        8.780.426.500           0,00074  
65 INTP 2015        649.634.200        3.681.231.699           0,00049  
66 ITMG 2015        391.938.500        1.129.925.000           0,00096  
67 KLBF 2015   10.650.853.900      46.875.122.110           0,00063  
68 MKPI 2015            4.476.300           948.194.000           0,00001  
69 PWON 2015   25.969.129.700      48.159.602.400           0,00150  
70 SCMA 2015     2.068.008.000      14.621.601.234           0,00039  
71 SIMP 2015     1.120.430.400      15.816.310.000           0,00020  
72 TBLA 2015        256.876.800        5.342.098.939           0,00013  
73 TCID 2015            1.767.900           201.066.667           0,00002  
74 TOTL 2015        885.437.500        3.410.000.000           0,00072  
75 TURI 2015        386.234.200        5.580.000.000           0,00019  
76 UNTR 2015        757.795.200        3.730.135.136           0,00056  
77 UNVR 2015        416.194.900        7.630.000.000           0,00015  
78 WIIM 2015        109.095.100        2.099.873.760           0,00014  
79 ADRO 2016   15.938.789.300      31.985.962.000           0,00138  
80 AKRA 2016     1.784.142.900        3.991.781.170           0,00124  
81 ASGR 2016          28.011.300        1.348.780.500           0,00006  
82 ASII 2016     8.873.232.100      40.483.553.140           0,00061  
83 BSDE 2016     7.100.842.200      19.246.696.192           0,00102  
84 CASS 2016            9.512.700        2.086.950.000           0,00001  
85 EKAD 2016          94.365.100           698.775.000           0,00038  
86 EMTK 2016          15.654.300        5.640.032.442           0,00001  
87 GEMA 2016          54.285.575           320.000.000           0,00047  
88 GGRM 2016        299.199.904        1.924.088.000           0,00043  
89 IMAS 2016          18.051.208        2.765.278.412           0,00002  
90 INDF 2016     2.409.716.100        8.780.426.500           0,00076  
91 INTP 2016        492.976.700        3.681.231.699           0,00037  
92 ITMG 2016        451.978.500        1.129.925.000           0,00111  
93 KLBF 2016   10.222.295.300      46.875.122.110           0,00061  
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94 MKPI 2016            7.945.600           948.194.000           0,00002  
95 PWON 2016   19.819.536.400      48.159.602.400           0,00114  
96 SCMA 2016     2.344.407.300      14.621.601.234           0,00045  
97 SIMP 2016     2.252.756.600      15.816.310.000           0,00040  
98 TBLA 2016        803.308.808        5.342.098.939           0,00042  
99 TCID 2016               844.800           201.066.667           0,00001  
100 TOTL 2016     1.444.606.516        3.410.000.000           0,00118  
101 TURI 2016        734.755.008        5.580.000.000           0,00037  
102 UNTR 2016     1.053.005.800        3.730.135.136           0,00078  
103 UNVR 2016        475.958.700        7.630.000.000           0,00017  
104 WIIM 2016        348.633.100        2.099.873.760           0,00046  
105 ADRO 2017     8.776.917.000      31.985.962.000           0,00076  
106 AKRA 2017     1.508.665.300        4.006.329.420           0,00105  
107 ASGR 2017          29.479.500        1.348.780.500           0,00006  
108 ASII 2017     7.163.991.100      40.483.553.140           0,00049  
109 BSDE 2017     4.125.605.300      19.246.696.192           0,00060  
110 CASS 2017          64.103.300        2.086.950.000           0,00009  
111 EKAD 2017          83.469.200           698.775.000           0,00033  
112 EMTK 2017          75.460.700        5.640.032.442           0,00004  
113 GEMA 2017        165.923.500           320.000.000           0,00144  
114 GGRM 2017        228.131.700        1.924.088.000           0,00033  
115 IMAS 2017          14.581.500        2.765.278.412           0,00001  
116 INDF 2017     1.999.178.500        8.780.426.500           0,00063  
117 INTP 2017        403.024.900        3.681.231.699           0,00030  
118 ITMG 2017        370.591.800        1.129.925.000           0,00091  
119 KLBF 2017     5.396.652.100      46.875.122.110           0,00032  
120 MKPI 2017          23.333.600           948.194.000           0,00007  
121 PWON 2017     8.060.210.100      48.159.602.400           0,00046  
122 SCMA 2017     3.270.069.100      14.621.601.234           0,00062  
123 SIMP 2017     1.484.443.900      15.816.310.000           0,00026  
124 TBLA 2017        645.487.100        5.342.098.939           0,00034  
125 TCID 2017            1.255.500           201.066.667           0,00002  
126 TOTL 2017        362.103.300        3.410.000.000           0,00029  
127 TURI 2017        321.117.300        5.580.000.000           0,00016  
128 UNTR 2017        890.076.300        3.730.135.136           0,00066  
129 UNVR 2017        417.661.600        7.630.000.000           0,00015  
130 WIIM 2017        120.554.300        2.099.873.760           0,00016  
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4. Order Imbalance 
Rumus: 
 
      
(
     
 
)   
  
 
 
No 
Kode 
Saham 
Tahun 
Harga 
Tertinggi 
Harga 
Terendah 
Frequency Total Value Order Imbalance 
1 ADRO 2013               1.770                   640                  468.936       15.018.854.851.823                   0,000038  
2 AKRA 2013               6.100                3.475                  250.522       12.158.476.544.400                   0,000099  
3 ASGR 2013               2.050                1.180                    44.440            796.634.169.020                   0,000090  
4 ASII 2013               8.300                5.100                  668.924       66.333.917.907.856                   0,000068  
5 BSDE 2013               2.200                1.090                  403.525       17.816.653.061.620                   0,000037  
6 CASS 2013                  940                   640                      4.328            482.288.959.176                   0,000007  
7 EKAD 2013                  485                   325                    20.028            100.523.459.800                   0,000081  
8 EMTK 2013               6.700                3.900                      1.801            195.838.353.000                   0,000049  
9 GEMA 2013                  790                   380                    12.099              69.332.980.010                   0,000102  
10 GGRM 2013             57.800              32.000                  271.872       20.284.805.512.152                   0,000602  
11 IMAS 2013               5.850                4.675                    38.412       15.465.657.794.026                   0,000013  
12 INDF 2013               8.000                5.350                  358.860       21.843.567.143.632                   0,000110  
13 INTP 2013             27.400              16.500                  314.398       20.627.026.698.991                   0,000335  
14 ITMG 2013             42.900              24.200                  195.865         9.905.075.072.762                   0,000663  
15 KLBF 2013               1.560                1.000                  823.267       25.755.184.224.062                   0,000041  
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16 MKPI 2013               9.500                4.000                           45            148.237.386.500                   0,000002  
17 PWON 2013                  430                   220                  479.817         8.933.834.268.650                   0,000017  
18 SCMA 2013               3.125                2.150                    98.715         6.568.507.092.000                   0,000040  
19 SIMP 2013               1.300                   590                  145.948         3.641.763.687.735                   0,000038  
20 TBLA 2013 550 430                   23.744            168.516.802.000                   0,000069  
21 TCID 2013             13.500              10.000                         238              11.949.986.900                   0,000234  
22 TOTL 2013               1.700                   500                  158.058         2.986.495.243.500                   0,000058  
23 TURI 2013               1.050                   490                    16.445            669.393.075.000                   0,000019  
24 UNTR 2013             22.000              13.650                  329.726       20.486.026.607.552                   0,000287  
25 UNVR 2013             37.350              20.900                  285.069       16.506.342.626.860                   0,000503  
26 WIIM 2013               1.060  500                   54.361         1.039.975.028.350                   0,000041  
27 ADRO 2014               1.390                   870                  729.991  16.750.538.232.436                  0,000049  
28 AKRA 2014               5.825                3.950                  384.959  9.991.221.657.688                  0,000188  
29 ASGR 2014               2.340                1.650                    25.269            262.149.423.600                   0,000192  
30 ASII 2014               8.050                6.225                  217.436       14.415.759.182.326                   0,000108  
31 BSDE 2014               1.895                1.200                  441.098         9.856.587.740.221                   0,000069  
32 CASS 2014               1.325                   820                      6.869         1.299.564.361.450                   0,000006  
33 EKAD 2014                  535                   384                      9.207              35.672.918.505                   0,000119  
34 EMTK 2014               8.200                4.805                      1.852         7.007.656.599.800                   0,000002  
35 GEMA 2014                  475                   293                      3.167                7.890.892.300                   0,000154  
36 GGRM 2014             64.250              39.700                  405.801       14.031.103.573.489                   0,001503  
37 IMAS 2014               5.300                3.050                    14.360            256.895.031.975                   0,000233  
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38 INDF 2014               7.800                6.325                  516.951       17.299.966.160.929                   0,000211  
39 INTP 2014             27.500              19.825                  552.987       20.506.073.475.431                   0,000638  
40 ITMG 2014             30.250              15.050                  494.442       10.066.311.256.485                   0,001113  
41 KLBF 2014               1.835                1.260               1.087.832       22.038.836.625.076                   0,000076  
42 MKPI 2014             15.750                9.000                         473            479.144.111.875                   0,000012  
43 PWON 2014                  555                   261                  674.396         7.764.773.654.757                   0,000035  
44 SCMA 2014               4.200                2.410                  562.715       15.573.261.561.517                   0,000119  
45 SIMP 2014               1.065                   660                  198.657         2.600.115.659.707                   0,000066  
46 TBLA 2014 820 443                   36.569            563.132.449.510                   0,000041  
47 TCID 2014             19.000              11.000                      1.592              84.336.585.700                   0,000283  
48 TOTL 2014               1.155                   490                  183.004         2.261.825.803.675                   0,000067  
49 TURI 2014                  725                   530                    21.287            383.285.853.725                   0,000035  
50 UNTR 2014             25.350              16.425                  671.942       20.167.621.029.786                   0,000696  
51 UNVR 2014             33.000              25.800                  452.711       13.031.281.404.525                   0,001021  
52 WIIM 2014                  860                   510                    49.047            281.228.561.250                   0,000119  
53 ADRO 2015               1.050                   441                  647.202  9.197.699.307.542                  0,000052  
54 AKRA 2015               7.300                4.110                  481.072  12.745.414.719.669                  0,000215  
55 ASGR 2015               2.250                1.555                    10.158            156.426.107.240                   0,000124  
56 ASII 2015               8.575                4.975                  329.293       20.769.455.437.801                   0,000107  
57 BSDE 2015               2.230                1.235                  584.322       13.219.600.193.770                   0,000077  
58 CASS 2015               1.350                1.000                      2.000              61.813.647.500                   0,000038  
59 EKAD 2015                  595                   332                      6.191              16.551.856.551                   0,000173  
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60 EMTK 2015             12.750                6.400                      1.118         1.396.189.002.800                   0,000008  
61 GEMA 2015                  372                   254                      2.075                6.069.076.700                   0,000107  
62 GGRM 2015             64.000              39.500                  546.711       15.434.241.714.473                   0,001833  
63 IMAS 2015               4.200                1.860                      4.337              92.410.254.240                   0,000142  
64 INDF 2015               7.725                4.560                  629.994       18.114.137.270.824                   0,000214  
65 INTP 2015             25.500              16.000                  559.161       21.197.631.711.177                   0,000547  
66 ITMG 2015             18.600                5.525                  443.103         5.743.600.012.216                   0,000931  
67 KLBF 2015               1.915                1.135               1.079.865       19.697.918.866.458                   0,000084  
68 MKPI 2015             17.000              13.000                         224            281.061.635.000                   0,000012  
69 PWON 2015                  565                   313                  891.695       13.784.875.955.465                   0,000028  
70 SCMA 2015               4.040                2.285                  674.660       10.697.423.843.166                   0,000199  
71 SIMP 2015                  770                   325                  137.021            817.942.732.728                   0,000092  
72 TBLA 2015                  755                   420                    14.069            221.188.753.400                   0,000037  
73 TCID 2015             20.000              16.000                         548              53.656.389.310                   0,000184  
74 TOTL 2015               1.210                   570                  117.255            847.481.955.180                   0,000123  
75 TURI 2015                  740                   510                    14.757            301.929.790.500                   0,000031  
76 UNTR 2015             24.000              13.925                  807.749       16.973.355.383.489                   0,000902  
77 UNVR 2015             46.000              32.100                  624.225       19.402.852.310.824                   0,001256  
78 WIIM 2015                  635                   354                    12.162              96.919.455.300                   0,000062  
79 ADRO 2016               1.770                   437                  916.339       15.784.398.840.935                   0,000064  
80 AKRA 2016               8.450                5.400                  544.633       11.521.954.924.959                   0,000327  
81 ASGR 2016               2.240                1.630                      3.613              99.904.511.725                   0,000070  
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82 ASII 2016               8.875                5.700                  270.488       19.326.328.513.321                   0,000102  
83 BSDE 2016               2.380                1.550                  634.219       18.663.127.400.857                   0,000067  
84 CASS 2016               1.250                   860                         890            183.614.996.480                   0,000005  
85 EKAD 2016                  690                   384                    11.832              55.731.970.275                   0,000114  
86 EMTK 2016             11.000                8.000                         766         1.378.079.843.500                   0,000005  
87 GEMA 2016                  450                   290                      1.058              10.877.216.500                   0,000036  
88 GGRM 2016             77.950              52.550                  724.328       26.536.617.613.424                   0,001781  
89 IMAS 2016               2.200                1.250                      7.006            122.600.979.690                   0,000099  
90 INDF 2016               9.200                5.175                  640.581       23.324.491.289.049                   0,000197  
91 INTP 2016             22.425              14.275                  512.939       19.124.380.343.734                   0,000492  
92 ITMG 2016             18.350                4.675                  386.382         5.406.052.290.110                   0,000823  
93 KLBF 2016               1.815                1.250                  934.088       18.398.124.665.260                   0,000078  
94 MKPI 2016             25.750              16.800                         863            564.805.642.250                   0,000033  
95 PWON 2016                  765                   418                  815.181       13.888.528.564.718                   0,000035  
96 SCMA 2016               3.550                2.130                  571.209       10.931.034.068.528                   0,000148  
97 SIMP 2016                  555                   284                  170.222         1.267.442.096.517                   0,000056  
98 TBLA 2016               1.150                   480                    47.614         1.012.477.124.040                   0,000038  
99 TCID 2016             17.850              12.250                         723              13.641.018.275                   0,000798  
100 TOTL 2016                  920                   545                  129.557         1.186.484.754.564                   0,000080  
101 TURI 2016               1.500                   595                    29.874         1.228.100.617.780                   0,000025  
102 UNTR 2016             23.975              12.550                  846.632       25.348.686.090.637                   0,000610  
103 UNVR 2016             47.800              35.300                  712.478       26.107.605.016.872                   0,001134  
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104 WIIM 2016                  580                   365                    36.179            195.548.164.174                   0,000087  
105 ADRO 2017               1.995                1.395                  863.049       15.732.549.000.000                   0,000093  
106 AKRA 2017               8.025                5.650                  378.900       11.147.747.000.000                   0,000232  
107 ASGR 2017               1.980                1.250                      4.896              48.896.000.000                   0,000162  
108 ASII 2017               9.350                7.625                  885.246       73.478.147.000.000                   0,000102  
109 BSDE 2017               1.920                1.560                  484.660         8.780.421.000.000                   0,000096  
110 CASS 2017                  900                   650                      2.485              61.935.000.000                   0,000031  
111 EKAD 2017                  835                   575                    16.626              58.557.000.000                   0,000200  
112 EMTK 2017             12.000                8.200                         839         2.000.323.000.000                   0,000004  
113 GEMA 2017                  970                   400                      1.384              35.322.000.000                   0,000027  
114 GGRM 2017             83.800              60.050                  594.916       19.135.413.000.000                   0,002236  
115 IMAS 2017               1.390                   825                      4.519              79.899.000.000                   0,000063  
116 INDF 2017               9.000                7.275                  536.760       19.706.660.000.000                   0,000222  
117 INTP 2017             23.950              14.600                  405.818         9.861.877.000.000                   0,000793  
118 ITMG 2017             23.175              14.200                  484.751         7.945.622.000.000                   0,001140  
119 KLBF 2017               1.795                1.440                  531.148       11.952.875.000.000                   0,000072  
120 MKPI 2017             36.550              24.000                    10.448         1.354.286.000.000                   0,000234  
121 PWON 2017                  725                   540                  524.697         6.661.777.000.000                   0,000050  
122 SCMA 2017               3.180                1.935                  554.279       10.978.831.000.000                   0,000129  
123 SIMP 2017                  690                   458                  124.007            868.676.000.000                   0,000082  
124 TBLA 2017               1.585                   975                    72.208         1.186.138.000.000                   0,000078  
125 TCID 2017             19.500              12.900                         522              35.299.000.000                   0,000240  
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126 TOTL 2017                  850                   650                    41.216            354.101.000.000                   0,000087  
127 TURI 2017               1.355                1.045                    10.683            460.062.000.000                   0,000028  
128 UNTR 2017             37.250              20.575                  910.233       31.013.974.000.000                   0,000849  
129 UNVR 2017             55.975              38.800                  560.878       23.812.794.000.000                   0,001116  
130 WIIM 2017                  510                   264                      8.766            280.124.000.000                   0,000012  
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Lampiran 5 
Uji Asumsi Klasik 
 
1. Uji Normalitas 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardized Residual 
N 130 
Normal Parameters
a,b
 Mean ,0000000 
Std. Deviation ,03949944 
Most Extreme Differences Absolute ,049 
Positive ,049 
Negative -,044 
Test Statistic ,049 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200
c,d
 
a. Test distribution is Normal. 
 
2. Uji Multikolinearitas 
Coefficients
a
 
Model 
Correlations Collinearity Statistics 
Zero-order Partial Part Tolerance VIF 
1 (Constant)      
Dividend Policy ,158 ,020 ,016 ,934 1,071 
Trading Volume ,557 ,539 ,529 ,931 1,074 
Order Imbalance -,108 -,090 -,075 ,996 1,004 
a. Dependent Variable: Volatilitas Harga Saham 
 
 
 
 
 
 
 
147 
 
 
3. Uji Autokorelasi 
Runs Test 
 Unstandardized Residual 
Test Value
a
 -,00185 
Cases < Test Value 65 
Cases >= Test Value 65 
Total Cases 130 
Number of Runs 55 
Z -1,937 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,053 
a. Median 
 
4. Uji Heteroskedastisitas 
Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) ,032 ,004   8,819 ,000 
Dividend Policy -,079 ,058 -,125 -1,373 ,172 
Trading Volume 5,381 4,718 ,104 1,141 ,256 
Order Imbalance -5,975 5,155 -,102 -1,159 ,249 
a. Dependent Variable: ABS_RES 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
148 
 
 
Lampiran 6 
Uji Kelayakan Model 
 
1. Uji Simultan (Uji F) 
 
ANOVA
a
 
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression ,093 3 ,031 19,437 ,000
b
 
Residual ,201 126 ,002     
Total ,294 129       
a. Dependent Variable: Volatilitas Harga Saham 
b. Predictors: (Constant), Order Imbalance, Dividend Policy, Trading Volume 
 
 
 
 
2. Uji Koefisien Determinasi (  ) 
Model Summary
b
 
Model R 
R 
Square 
Adjusted 
R Square 
Std. Error of 
the Estimate 
Change Statistics 
R Square 
Change F Change df1 df2 
1 ,562
a
 ,316 ,300 ,0399669038 ,316 19,437 3 126 
a. Predictors: (Constant), Order Imbalance, Dividend Policy, Trading Volume 
b. Dependent Variable: Volatilitas Harga Saham 
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Lampiran 7 
Uji Regresi Linier Berganda dan Uji Hipotesis 
 
 
Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) ,128 ,006   21,038 ,000 
Dividend Policy ,022 ,097 ,017 ,224 ,823 
Trading Volume 56,973 7,932 ,548 7,183 ,000 
Order Imbalance -8,832 8,667 -,075 -1,019 ,310 
a. Dependent Variable: Volatilitas Harga Saham 
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Lampiran 8 
Hasil Cek Plagiasi 
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Lampiran 9 
Daftar Riwayat Hidup 
 
 
Daftar Riwayat Hidup 
 
 
Nama    : Nur Khasanah 
Tempat, Tanggal Lahir : Boyolali, 21 Desember 1997 
Jenis Kelamin   : Perempuan 
Agama    : Islam 
Alamat Rumah  : Watesari 017/03, Kembangsari, Musuk, Boyolali 
No. HP   : 082 334 969 600 
E-mail    : nurkhaa3@gmail.com 
Motto Hidup   : Terus berusaha dan jangan menyerah !!! 
Riwayat Pendidikan  : 
1. TK Sari Indah 3  (2002-2003) 
2. SD N 3 Kembangsari  (2003-2009) 
3. SMP N 1 Musuk  (2009-2012) 
4. SMK N 1 Boyolali  (2012-2015) 
5. IAIN Surakarta  (2015-2019) 
 
